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INTRODUCTION

Dans le cadre des objectifs du millénaire pouéleetbppement (OMD), la réflexion menée par
les acteurs de développement tend a insister sifildesocial et économique des Petites et
Moyennes Entreprises (PME), qui s’inscrivent dansssu économique local.

Les PME font depuis quelques années 'objet d'utention croissante de la part des pouvoirs
publics. Acteurs importants de I'économie en termi@mnovation et de création d’emplois,
elles pourraient I'étre davantage encore si ellaygnaient a trouver les conditions de leur
développement dans de meilleures conditions et, gantaines d’entre elles, a se constituer en
leaders mondiaux.

Les PME contribuent en effet au développement ¢ays non seulement en participant de
maniére significative au Produit Intérieur BrutBPlet & 'emploi mais aussi en permettant
I'insertion sociale des jeunes et des femmes, emissant en général aux ménages les plus
pauvres des biens et des services diversifiés prdeabordables.

Le contexte de financement des PME met en exergue types d’entités qui sont en
interaction : les PME et les institutions finanegr

De par l'intégration de Madagascar aux marchésnagix tels : le COmmon Market of Eastern
and Southern Africa (COMESA), le Southern Africav@lpment Community (SADC), les
activités des entreprises nationales sont menapéeda venue des nouveaux produits
concurrents sur le marché. La concurrence devienplds en plus rude au niveau de ces
entreprises nationales conduisant ainsi a desdamants externes.

Les institutions financiéres existantes a Madagasoat constituées globalement par les
banques, les institutions de micro finance, lesrasges, les sociétés de participation, la caisse
d’épargne, la Caisse nationale de Prévoyance SofNMAPS) et les Centres de Cheques
postaux (CCP). La banque et la Micro finance ctunstit les entités les plus courantes en terme
de financement des PME.

L'appréciation de la situation des PME dans I'écoieosuscite toujours un large débat :
obstacles a I'obtention des préts, colt du cradigau des fonds propres, dépendance a I'égard
des clients ou des fournisseurs les plus importamss aussi dynamisme, flexibilité, potentiel
de croissance. Elles occupent en effet, une pla@gfique dans le systeme productif, avec une
position économique, et financiere, souvent conteapar la nature des relations avec les

clients, les fournisseurs et les donneurs d’ordres.



Les PME sont généralement considérées comme glyisees par les préteurs sans que, pour
autant nous sachions tres bien distinguer ce qliéesu projet en tant que tel, de ce qui résulte
d'une faiblesse de l'information disponible suteceatégorie d'entreprises.

Dans le cadre du développement durable, 'appuiRiME recouvre aujourd’hui une multitude
de pratiques, plus ou moins formelles, plus ou setnucturées, plus ou moins efficaces. Les
stratégies d’appui aux PME apparaissent diversifdeariées selon les domaines d’activités et
requierent des compétences spécifiques.

Les PME travaillent étroitement avec les banquekestmicro finances pour financer leur
croissance. Toutefois, des problemes subsistemiagiére de rationnement de crédit.

En effet, Les institutions financiéres, en l'ocaunte, la banque et l'institution de micro
finance, ont une double fonction : 'une monétairautre financiere. En accordant des crédits
a ses clients, les institutions de crédit créentadmonnaie, elles procurent a I'économie des
instruments de paiement. Elles collectent de I'gparet interviennent sur les marchés de
capitaux. Ainsi, dans leur fonction, elles doivetitine part satisfaire les besoins en crédit de sa
clientéle en terme de crédit et d'autre part, dégdgs marges d’'intérét tout en se considérant
les risques qui y sont afférés.

Le theme a été choisi dans le cadre de la comps@rede I'influence du rationnement de
crédit dans le financement des PME, de I'analyse dileiations existantes au niveau de la
banque et de la micro finance ainsi que de la piigSi de tirer des perspectives
d’amélioration. D’ou l'intitulé du théme : « Le Fincement des PME : problématiques et
perspectives de rationnement de créedit »

De par les reéalités existantes au niveau des PMHlest institutions financieres, la
problématique suivante mérite d’étre examinée réoni les PME sont toujours confrontées a
des problemes de financement alors que Madagassposd actuellement d’un nombre
consistant d’institutions financieres ? Les PME-elilés accés au crédit bancaire dans de
bonnes conditions? Si certaines entreprises pardisbtenir les crédits qu’elles souhaitent, en
est-il de méme pour les autres présentant un geitagjue mais qui ont des perspectives de
croissance ? Plus précisément, le rationnemernedi peut-il constituer un facteur de blocage
au financement des PME ?

L'objectif global étant de démontrer I'importances dinancement des PME dans leur
développement pour qu’ils puissent a leur tour idonér a la croissance économique du pays.
Les hypothéses de travail suivantes ont été comsidédans la réalisation de I'étude : le
phénomene de rationnement de crédit est une peatiqurante au niveau des institutions

financiéres limitant I'accés des PME au crédit, desyens et des pratiques spécifiques peuvent



étre adoptées pour alléger les difficultés reném#trdans la considération du rationnement de
crédit.

La réalisation de ce mémoire a nécessité la caitmirit d'ouvrages et d’articles sur le
rationnement de crédit, sur les techniques barg;des manuels de la Micro finance, ainsi que
la réalisation d’entretiens semi- directifs aves tesponsables de la banque BNI Madagascar,
de la MICROCRED et 15 PME.

Le domaine de la recherche est trés vague maisdesuguestions de moyens et de praticité, les
investigations ont été uniquement effectuées damsilieu urbain, notamment dans la ville
d’Antananarivo. Les situations existantes dans ld#iem rural n’étant pas prises en
considération.

Afin de bien étayer I'étude, deux parties serontettippées dans cet ouvrage. La premiere
partie va apporter une meilleure connaissance dueg théorique et de I'environnement de
financement des entreprises ou les théories satimnement de crédit seront relatées dans un
premier chapitre et les financements existants pEsiPME seront mis en exergue dans le
chapitre suivant. Quant a la deuxieme partie,callesidérera les problématiques en matiere de
financements des entreprises. Le premier chapéreette partie évoquera les problemes du
rationnement de crédit dans les institutions finenes tandis que le second chapitre éclaircira

les réalités et les perspectives du financemenPtiis.



PARTIE | : LE CONCEPT DU
FINANCEMENT DE L'ENTREPRISE

Le commerce et les financements internationauxnpue réle clé dans le développement d’'un
pays. « La promotion et I'expansion des échangesrahais reconnues comme les facteurs les
plus importants de développement, ont été a I'veigile la croissance spectaculaire de la
plupart des économies d’Asie du Sud- Est; cela diér de pair avec la promotion du
financement du commercé. ®’une maniére générale, le défi de tous les paysout les Pays
En Développement (PED), est de lutter contre umlproe macroéconomique majeur : “le
chémage” et, de créer de nouveaux emplois, etssiples des emplois a haute valeur ajoutée.
Dans ce cadre, le role des PME est de la plus Iraptatance. C’est pour cette raison que nous
nous sommes intéresseés au financement des PME.

Dans cette premiéere partie, nous allons traitecesgivement dans un premier chapitre les
théories sur le rationnement de crédit et dan®oarsl chapitre les financements existants pour
les PME.

1 CNUCED/OMC, Page 7 ; Centre du Commerce Internatiosérie : banque et financement, GENEVE, 2006,
143 pages.



CHAPITRE | : LES THEORIES DE RATIONNEMENT DE CREDIT

Tout en connaissant pertinemment que le marchéédiit se distingue du marché des biens en
terme de décalage entre la livraison du bien, suieesomme prétée, et le paiement, qui est le
remboursement du capital et versement du tauxédént Il nous est utile alors d’avoir un
apercu général sur les théories du rationnemeaotéit.

« Une entreprise peut se voir refuser un financeérancaire, méme si elle est préte a payer
pour cela un taux d'intérét élevé. Ce phénomersgé sous le terme de «rationnement du
crédit», reste difficile a évaluer, puisque demaatieffre de crédit ne sont pas directement
observables3

Dans ce chapitre, nous allons voir d’abord la notb les types de rationnement de crédit
ensuite nous allons exposer la modélisation damagment de crédit et enfin nous évoquerons

les asymétries d’information et le rationnementailit.

SECTION 1 : SITUATION DU RATIONNEMENT DE CREDIT

Les banques jouent un réle important dans le fiear@nt de I'économie et leur activité
d'intermédiation les expose a des risques dordlyae et la maitrise ne sont pas aisées. Les
mutations que connaissent l'activité bancaire ajnsi la diversification des produits et des
services offerts par les banques pour faire faeecancurrence et augmenter leur rentabilité,
ont fortement augmenté leur exposition aux risgeasce qui concerne le risque de credit, il se
trouve au cceur méme de l'activité bancaire et ttoadtun de ses enjeux majeurs. Il s'agit du
risque de perte lié a la défaillance d'une conttapat donc a son incapacité de faire face a ses
engagements vis-a-vis de la banque. Il est inh@énemétier de banquier.

Ce risque est critique pour un établissement dgitarer le défaut d'un petit nombre de clients
importants peut suffire a le mettre en difficulanmoins, il est essentiel pour la banque car
s'il est bien analysé et géré, il peut représdhtee des principales sources de profit. Cette

section sera consacreée a la notion et aux diffetgpes du rationnement de crédit.

2 MAUDE Aubier et CHERBONNIER Frederic, Page 1 |‘accés des entreprises au crédit bancaird®GTPE,
N°7, Janvier 2007, page 8.



1.1-Définition du rationnement de crédit’
Une entreprise peut se voir refuser un financerantaire, méme si elle est préte@ payerpour
cela un taux d'intérét élevé. Ce phénomeéne, désigmele terme de «rationnementidu credit»,
reste difficile a évaluer, puisque demande et aférerédit ne sont pas directement'observables.
Le terme rationnement de crédit se définit commewsituation d’équilibre durablé ou le taux
d’intérét en vigueur n’est pas celui qui égalisdfie et la demande ».
Il'y a rationnement du crédit lorsqu’ « un emprumgeotentiel n’est pas servi alors qu’il est prét
a en payer les composantes prix (taux d’intéré@stomposanieés hors prix (la fourniture de
garantie) d’'un contrat de prét ». « Le rationnemgutcrédit signifie. également qu’ «une
banque refuse de préter aux conditions de quastitde faux deémandés ». « Le terme
rationnement est fréquemment utilisé dans la &ittée écopemique. 1l signifie qu'une banque
refuse de préter a un emprunteur potentiel auxiiond demandées (quantités et taux
d'intérét) ».
Le terme rationnement de crédit peut signifier ne'iangue refuse de préter aux conditions de
guantité et de taux demandées.
Il sS’ensuit alors de cette définition que les ingions de crédit sont obligées de rationner le
credit afin d'identifier les clients a risque, gi@vront étre écartés et ceux qui méritent I'octroi

de crédit.

1.2Les types de rationnement de,crédit

Il existe en général, quatre types de rationnemermtredit :

1.2.1 Le rationnement de crédit de type |
Dans cette situation de rationnement du crédibalaque accorde a I'emprunteur un montant
inférieur a celui demandé. '« L'emprunteur doit paye taux d’intérét plus élevé s’il veut
obtenir un crédit d’'un. maentant plus important. kaisons de ce comportement sont expliquées

par le modéle de'Keet@m 1979 ».

3 JOSEPH Anne, Page 53¢Le rationnement de crédit dans les pays en dppeloent : cas de Cameroun »
I'Harmattan, 2000.

* Cité par JOSEPH Anne, Le rationnement de crédit dans les pays en dgpetoent : cas de Cameroun»,
I'Harmattan, 2000.



1.2.2 Le rationnement du crédit de type 2 ou rationnemeir
J. Stiglitz et Weissont analysé ce modéle et ont défendu I'idée sagsdile, « parmi des
emprunteurs identiques, certains recoivent ungrétautres non. Les emprunteurs potentiels
qui ont été rejetés ne pourront pas emprunter, ngfeendiquent leur volonté de payer plus
gue les taux d'intéréts du marché. Dans ce caslefaande est supérieure a l'offre et

I'ajustement se fait par les quantités mais norgsprix.

1.2.3 Le rationnement du crédit de type 3
Ce troisiéme type du rationnement du crédit se ytddrsque la banque refuse de préter au
taux d’intérét désiré par 'emprunteur. L'appréatdifférente que la banque et I'emprunteur
portent sur la probabilité de réussite du projetd®rigine de ce rationnement.

1.2.4 Le rationnement du crédit de type 4 ou Red-lining

Stiglitz et Weiss ont développé ce type de ratiome@ du crédit. Les emprunteurs écartés se
distinguent de ceux qui obtiennent du crédit. datsexclus du marché du crédit car soit la

banque n’a pu évaluer leur degré de risque, soisoht trop risqués. Quel que soit le taux

d’intérét en vigueur, ils ne peuvent pas obtenipii. Il s’agit dans ce cas, d’'un refus de préter
méme si les banques disposent de suffisammentsdeurses. Le red-lining correspond au

rationnement du crédit observé dans la réalité.

Nous avons vu dans cette section la définitiorstifférents types de rationnement de crédit et

la section suivante sera consacrée a la modélisdtioationnement de crédit.

SECTION 2 : LA MODELISATION DU RATIONNEMENT DE CRED IT
Dans cette section, nous allons d’abord évoqudblesements du concept du rationnement de
crédit et voir ensuite la relation qui existe enér@éationnement de crédit et I'imperfection du

marché.

2.1- Fondement du concept de rationnement de crédit
Les premieres modélisations du crédit se référamt eationnement par les taux qui se situe
dans un univers certain. Dans ce cas, la défadlaied’emprunter est exclue. Le rationnement

de crédit peut étre distingué par le prix et pajdantité.

® STIGLITZ Joseph et WEISS, Page 394-398apital Markets with imperfection informatigri981, in
American Economic Review, Volume 71, n°3



2.1-1. Le rationnement de crédit par le prix
Le rationnement du crédit par les prix, ou en tedmeéaux, signifie « qu’un agent se retire du
marché car il n'accepte pas les conditions de pragosées par la banqué ».
Dans une telle situation, la banque exige que lremieur paie un taux d’'intérét plus élevé que

celui en vigueur car I'emprunteur demande un mdritap important.

2.1-2. Le rationnement de crédit par la quantité
Dans un univers certain, Cukierman7 a analyséienrgement du crédit par les quantités. Son
principe se repose sur la relation existante asri#dit et demande de services joints dans un
cadre oligopolistiqgue. Dans le souci d’'applicatidnn taux d’intérét identique aux clients
d’'une méme classe de risque, les banques ratioteerédit aux entreprises qui ne demandent
pas de services joints.
Keetorf a établi la distinction entre les conditions digue du marché du crédit et du marché
des biens homogénes décrites par la théorie néaplias Il a soutenu 'idée que la banque
prend ses décisions en fonction de la taille déspndividuels et non en fonction du montant
global prété. Dans ce cas, a partir d'un certaintartt demandé, la banque rationne les clients
en leur accordant un montant inférieur a celui degall s’agit d’'un rationnement du crédit de

type 1.

2.2- Rationnement de crédit et imperfection de marché
Le modele de Hodgman présente un modele de ratioemtedu crédit qui tient compte de
l'imperfection du marché en univers incertain.
> Le modeéle de Hodgman
Le modele de Hodgman est une combinaison du rament du crédit du type 1 et du
rationnement du crédit de type 3. Il prend en cengpprobabilité de défaillance.
Les hypothéses du modéle sont les suivantes:
- les banques sont neutres au risque,
- le remboursement est aléatoire,

- larichesse de I'emprunteur et sa capacité de rarsbment sont limitées.

® JOSEPH Anne, Page 61 Le rationnement de crédit dans les pays en dévetoppt : cas de Cameroun »
I'Harmattan, 2000.

" CUKIERMAN, Page 165-172,The horizontal Integration of the Banking Firm, @iteRationing and Monetary
Policy’, Review of Economic Studies, 1978.

8 KEETON, Page 6,Equilibrium Credit Rationinty Garland Press, New York, 1979, 35 Pages.

° Cité par LANHA Magloire, tésolution des problémes d’information en microfiod, p.5.



De ce fait, laugmentation du taux d’intérét ne gamse pas l'augmentation du risque de
défaut lié au montant emprunté alors, la fonctiwifie de crédit devient inélastique au taux
d’intérét a partir d’'un certain volume de crédiarRronséquent, les banques rationnent la
guantité de crédit car elles n'ont pas la méme é&pation que le préteur sur la capacité a
rembourser.

Cette section nous a présenté le fondement du pbruse rationnement de crédit et le
rationnement de crédit avec les imperfections duch#&ainsi dans la section suivante nous
analyserons I'asymétrie d’'information et le moddderationnement de crédit lié aux asymétries

d’information.

SECTION 3 : ASYMETRIE D'INFORMATION ET RATIONNEMENT DE CREDIT

Nous allons voir dans cette section, I'asymétriafdrmation et I'étude du rationnement de
credit lié aux phénoménes d’asymétries d’informatio

Notons que le rationnement du crédit en présenasydiétrie d'information ex ante est la
théorie développée par Stiglitz et Weiss, et cetuiprésence d’asymétrie d'information ex

post, est la théorie étudiée par Williamson etd=msx modeles seront traités séparément.

3.1- Asymétries d’information
Sur le marché du crédit, 'emprunteur en sait glusla qualité du projet que le préteur, ce qui
peut engendrer des déficiences du marché. Danssituaion d’information imparfaite et
asymetrique entre les banques et les emprunt@srgnhprunteurs sont privilégiés car ils ont
une meilleure information sur la qualité du prajetc sur leur propre risque de défaillance.
Il y a asymétrie d'information lorsque certainsrdgalisposent d'informations pertinentes que
d'autres n'ont pas. Les situations d’informaticsompléte conduisent a des problémes d’aléa
moral et de sélection adverse ou d’anti-sélectiam.sélection adverse est le mécanisme
résultant d’'une information cachée ou du type cdahdis que I'aléa moral est le mécanisme

résultant du comportement caché ou d’action cachée.

3.1-1. Sélection adverse
Les travaux d’AKERLOF ont introduit la notion d'alection sur le marché des voitures
d’occasion. Cet auteur indique que « les vendeauraassent mieux I'état de leur véhicule que

les acheteurs et le dissimulent s’il est mauvais >3 'on ne peut distinguer les bons des

1 GEORGE Akerlof, Page 490The markets of Lemons: quality incertainty andrtteeket mechanismReview
of Economic Studies, vol.84, p.488-500



10

mauvais véhicules un prix unique s’établira sunché. A ce prix, les possesseurs de voitures
en bon état refuseront de vendre, jugeant qu’ilgnagent obtenir un meilleur prix. Il ne reste
donc plus sur le marché que les mauvaises voitliess.acheteurs, en raisonnant de fagon
similaire, penseront n’avoir a faire qu’a des véles en mauvais état et n'achéteront pas au
prix du marché. Ainsi, lorsque les individus nepdisent pas de la méme information, les
mécanismes de marché peuvent conduire a des disimmements par rapport au modele.
L’idée selon laquelle I'incertitude sur la qualité I'objet induit la possibilité de fraudes qui, du
fait qu’elles peuvent étre anticipées, débouchemt des stratégies complexes pour s’en
protéger. Dans une telle situation, la sélectioneesk représente I'incapacité a obtenir une
information exhaustive sur les caractéristiquebidas apparemment identiques. Il s’agit d’'un
probléme d’opportunisme précontractuel résultantfaitique les individus détiennent des

informations privées non accessibles au cocontracta

» Sélection adverse dans une institution bancaire :

Concernant le secteur bancaire, le phénomene délgtttion apparait lorsque I'emprunteur
conserve des informations disponibles, il a donawantage informationnel sur son partenaire.
« Le partage inéquitable du savoir concernantsigue de défaillance attaché aux crédits rend
problématique I'identification des bons empruntedfs

Ainsi, a défaut de pouvoir fixer un taux d’'intécti corresponde au risque effectif du projet a
financer, la banque applique un taux reflétant dalite moyenne des emprunteurs. Cette
situation pénalise les individus ayant des pra@dtble risque en leur faisant payer une prime
de risque plus élevée que leur risque effectifvaintage inversement les agents détenant des
projets a haut risque ; la prime de risque facttia@t inférieure au risque réel de I'emprunteur.
Comme sur le marché des voitures d’occasion d’AKBRLIles bons risques vont quitter le
marché : il y a anti-sélection. Cet effet engengentiellement un phénomeéne de
rationnement du crédit qu'il est possible d’anatysemme une solution imparfaite a I'opacité
des différents projets d’emprunt. Pour une ingttutfinanciere en situation d’information
incompléete, la sélection adverse se traduit par augmentation du risque de sélection de
mauvais clients. Celle-ci est relative aux situadiou les débiteurs de risque €élevé et de faible
performance sont ceux qui sont susceptibles desichwi programme de crédit a taux d’intérét

élevé contrairement aux emprunteurs a faible risguise retirent du marché.

1 STIGLITZ Joseph et WEISS, Page 394-335redit rationing with imperfect informatiénThe American
Economic Review, 1981, Volume 71, n°3 p. 93-410
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3.1-2. L’aléa moral*®
Outre les problémes de sélection adverse, I'asyen@tnformation peut étre appréhendée dans
des contextes ou I'un des contractants peut étenéra changer de comportement. L'autre
partenaire est alors dans une situation caractépiael’apparition d’'un aléa moral.
L’aléa moral ou hasard moral est un effet d'inaitatadverse. Ce terme englobe 'ensemble des
actions des agents économiques qui maximisentudité au détriment de celles des autres
dans les situations ou les agents ne supportentopées les conséquences (codts) de leurs
actions a cause de l'incertitude ou de I'incapadése contrats utilisés a imputer 'ensemble des
dommages a I'agent responsable.
C’est une situation ou I'incomplétude de I'infornaet provient des actions et comportements
non observables susceptibles d’étre entreprisgzaadents aprés signature du contrat. L'aléa
moral est une forme d'opportunisme post contragjuesurvient lorsque les actions mises en
ceuvre ne peuvent étre discernées. Les individusssiseeptibles de poursuivre leurs intéréts
personnels aux dépens d'autrui. Les problémesalialéa moral apparaissent lorsqu’un
individu entreprend une action inefficace, ou preaune information inexacte.
Dans ce contexte, ni les informations données sidetions entreprises ne peuvent étre
contrblées. La notion d’aléa moral conduit & mditrecent sur les comportements stratégiques
résultant de l'inobservabilité de certaines acti@isse traduisant par le non-respect des
engagements selon K. ARRGW
Concernant le secteur financier, I'aléa moral ggoate a toute situation dans laquelle les
résultats de la relation de crédit dépendent diastientreprises par I'emprunteur aprés
signature du contrat et imparfaitement observaplasle créancier. Ainsi, une entreprise
contractant un crédit pourra s’engager de facoa plumoins forte dans la réussite du projet.
La réussite du projet financé va alors dépendreotirdle que le créancier va exercer. L'aléa
moral est donc un probleme d’information. Ce seastdifficultés et les colts de détection et de
contr6le du comportement approprié qui généreptdeleme de I'aléa moral.
En I'absence d’information publique abondante, alviént difficile pour un créancier de
discriminer les projets d’emprunt. Si 'emprunteonnait la rentabilité de son investissement,
le préteur fonde son jugement sur les documents@imations fournis par 'emprunteur. Il

devra donc évaluer le risque du projet et surweiasuite I'entreprise qu’il finance.

12| e terme aléa moral, né dans le secteur des asssalésigne la tendance des assurés a modifier le
comportement de telle maniére qu'ils doivent reicqlus fréquemment aux prestations offertes paolapagnie
d'assurance.

13 ARROW K. "Uncertainty and welfare economics of medical £afenerican Economic Review N° 53, 1963, p
973.
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L’existence d’asymétrie informationnelle entre prét et emprunteurs, dans un contexte de
rationalité limitée et d’incertitude, rend donc ppiématique le financement direct en générant
des coUts de transaction et de surveillance prifisibi

Le probleme pour le principal est de connaitreiveau d'action choisi par lI'agent. Il n'y a pas

d'efficience de la relation d'agence. L'attitudd'agent apres la signature du contrat n’est pas
connue. Ainsi, le principal doit affiner le contgadur s'assurer d'une collaboration efficace de
la part de I'agent.

L’aléa moral introduit donc une perte d'efficaci@ette perte est d'autant plus forte que les
intéréts des deux parties divergent. Toute solut@mrsistant pour le principal a développer des

actions de controle sur I'agent entraine des cdétk mise en place des controles.

3.2- Les modeles de rationnement de crédit lieé aux asymn&s d’information

Nous allons voir les modéles de rationnement dditdié aux asymétries d’'information selon :

3.2-1. Le modele de STIGLITZ et WEISS
Notons que le modele de Stiglitz et Weiss sert gdadent de référence au sein de la
littérature sur le rationnement du crédit.
Le modele de Stiglitz et Weiss fonde le rationnendercrédit sur I'asymétrie d’informatiax
ante entre les emprunteurs et préteurs, ce qui sigaifie les emprunteurs connaissent le
rendement espére et le risque notamment la praigadbd réalisation de I'état défavorable de la
nature de leur projet alors que les banques neatssent que le rendement moyen espéré du
projet. Ce rationnement peut apparaitre de facodiogane. Stiglitz et Weiss ont défini deux
types de rationnement du crédit: le rationnememttype 2 ou rationnement pur et le
rationnement de type 4 ou red lining.
L’analyse de ces deux sortes de rationnement diit &%t basée sur le taux d’intérét. Mais, ces
deux auteurs analysent également les autres castigiées d’un contrat de crédit a part le taux

d’intérét.

3.2-1.1. Le rationnement pur
L’analyse de Stiglitz et Weiss porte sur la congége de 'asymeétrie d'informatiogx ante
dont sont victimes les banques et qui leur faitricqula fois le risque de sélection adverse et
d’aléa moral. Lorsqu'il n'est pas possible d’évallee probabilité de défaillance associée aux
demandes de crédit des emprunteurs potentielgngue risque, en augmentant ses taux, de

sélectionner les projets les plus risqués ou bieciter les emprunteurs, apres I'obtention de
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leur prét, a choisir des projets plus hasardeux pocroitre leur gain en cas de réussite (aléa
moral). La sélection adverse témoigne par conségieeta difficulté pour les investisseurs a
discerner les meilleurs projéts

En effet, compte tenu du principe de prudencessbhnques fixent des taux plutét éleveés, il est
probable pour que seuls les demandeurs de créditalé des projets a risque élevé restent, les
autres préféerent attendre que les niveaux de taigatsplus intéressants. Les investisseurs
peuvent aussi étre tentés de sous-estimer le ridgdeurs projets pour bénéficier d’'un taux
modeéré. D’autre part, plus les taux sont élevés lgls emprunteurs sont tentés de miser sur des
projets tres risqués pour augmenter leurs chareesnabourser normalement. Par conséquent,
le marché du crédit peut étre équilibré avec ragoment, ce qui est bien sir d’autant plus
négatif pour la croissance que le colt du créditegt donc fixe et élevé.

Stiglitz et Weiss présentent un modeéle de ratiorsmgndu crédit dans lequel les banques
refusent de s’engager avec certains emprunteurss ajo’ils présentent les mémes
caractéristiques que ceux qui obtiennent le crédi&.emprunteurs ainsi rejetés ne pourront pas
emprunter, méme s'ils sont préts a payer plus emtalux d'intéréts du marché et a fournir plus
de garanties matérielles. Dans ce contexte, led@bérét qu’un individu accepte de payer agit
comme un moyen de discrimination car seules leggmses dont le projet est a haut risque
acceptent d’emprunter a de telles conditions. Baséquent, I'accroissement du taux d'intérét
peut accroitre le risque du portefeuille de prdadmnque en provoquant une dégradation de la
gualité et donc de la rentabilité des actifs barsaidans la mesure ou elle se traduit par un
accroissement de la proportion de mauvais emprtsjteu si elle incite au développement de
projets plus risqués (qui ont une faible probabiieé succes mais des rendements plus élevés en
cas de succes). Ainsi, un taux d'intérét uniquepeeat équilibrer le marché du crédit.
L’équilibre va se faire par les quantités. Les ampaurs qui semblent les plus risqués sont
rationnés. Dans ces circonstances, les restrictdlersédit prennent la forme d’une limitation
des nombres de préts et non d’'une limitation deilee de chaque prét ou d’une limitation par
le taux d’intérét payé en faisant dépendre celuleil’amplitude du prét. L'appréciation
réalisée par le banquier ne permettait pas de dappr autant qu’il serait souhaitable d’une
tarification individuelle du risque de crédit.

Le principe de ce modele est de montrer que le tHumérét influence la probabilité de

défaillance des projets. Dans ce modéle, les jmettemprunteurs sont neutres par rapport au

14 CHERIF M, Page 169 ; Asymétrie d’information et financement des PME iramtes par le capital-risque, »
revue d’économique financiére, 1999, n°54, p 168-17



14

risque et le taux d'intérét ne sert pas de variakdgustement car il influence la nature des
transactions par un effet anti-sélection et unteffdi-incitatif. L'effet anti-sélection signifie
gue, si le taux d'intérét augmente pour ajusteffréoet la demande, les emprunteurs peu
risqués se retirent et seuls les emprunteurs lesrigqués se présentent sur le marché. L'effet
anti- incitatif signifie que, si le taux d’intéraugmente, un emprunteur ayant le choix entre
deux projets de méme espérance de rendement nrags|de différent entreprendra le projet le
plus risqué. En raison de ces deux effets, au-dlala certain niveau de taux d’intérét, toute
augmentation du taux d'intérét peut entrainer uméndtion du profit espéré par la banque.
Cette relation entre le taux d'intérét et le pre§ipéré de la banque s’explique par la différence
entre les objectifs de la banque et de I'empruntearbanque souhaite que I'emprunteur
respecte sa promesse de remboursement, alors daeggr cherche a maximiser le rendement
de son projet.

Contrairement a I'emprunteur, pour la banque, heleenent espéré d’un crédit est une fonction
décroissante du risque. La banque cherche a iggnéé emprunteurs qui ne respecteront pas
leur promesse de remboursement. Pour ce, ellemmatee un mécanisme de filtrage basé sur
le taux d’intérét : dans un contexte d’asymeétriafdrmation, plus une entreprise est disposée a
payer un taux d’intérét élevé, plus sa probabiddéaléfaut est grande.

Ce rationnement du crédit est le fruit de trois émfigctions du marché du crédit, qui peut étre
résumé de la facon suivante :

- les emprunteurs ont une responsabilité limitéer tonsommation ne peut étre négative, de
maniere que la banque ne peut récupérer les fadtisspsi le rendement d’un projet est trop
faible.

Pour chaque unité de perte sur prét, la banque dnitméme temps, engager un codt
supplémentaire et assurer une consommation minianigent qui a fait faillite.

La banque fait preuve de prudence dans ses préitaitant le rapport des pertes sur préts aux
dépots.

Ces imperfections obligent la banque a fixer leils#octroi des préts au-dessus du niveau
minimal de richesse des agents.

Les travaux de type microéconomique, comme ceigétz et Weiss, ont renouvelé I'intérét
pour le crédit bancaire en montrant que le ratiorer® du crédit peut correspondre a un
comportement rationnel de maximisation du profitréarmation incompléte. Du rationnement
administratif, on passe alors a un « rationnem&uguilibre ». En effet, au dela d’'un certain
seuil, une hausse de taux d'intérét sur le crésit pntrainer des phénomenes de sélection

adverse qui évincent les emprunteurs les moinsuésget augmentent la proportion
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d’emprunteurs trés risqués. Il vaut alors mieuiorater le crédit et limiter la hausse des taux
méme si le rationnement doit s’effectuer de maraégatoire.

Bref, un agent économique est dit rationné lorkgidbtient pas le prét désiré en dépit de sa
disposition a payer un taux d'intérét plus éleve.r@&ionnement constitue bien souvent une
situation d'équilibre sur le marché du crédit. baaques rationnent en raison de leur manque
d'information sur le degré de risque des entrepriges n'augmentent pas le taux d'intérét de
peur de ne voir se présenter que des empruntsarss.

Stiglitz et Weiss limitaient leur analyse a « désiations d'équilibre non walrasien dit
mélangeant dans la mesure ou aucun moyen n’existe gistinguer les bons des mauvais

emprunteurs .

3.2-1.2. Red lining
Stiglitz et Weiss définissent également un autpe tge rationnement appelé rationnement de
type 4 ou red lining ou refus de préter. lls sugpdslors qu'il est possible d’identifier le risque
des emprunteurs. Dans ce cas, des groupes enBemprdnteurs sont écartés du marché du
credit et ne peuvent obtenir de prét, quel quelsaitveau des taux d’intérét. Les emprunteurs
concernés par le red lining sont de deux sortestains sont trop risques, et d’autres sont
écartés car la banque n'a pu évaluer leur degrédsdee. Ces deux types d’emprunteurs
correspondent aux clients rationnés sur le marahgé&tlit dans la pratique.
Stiglitz et Weiss, apres avoir démontré I'existepossible d’'un rationnement du crédit quand
tous les emprunteurs sont identiques, levent bgtiethese.
Bref, sous I'hypothése de non observabilité desrantpurs, Stiglitz et Weiss ont montré, que
dans la mesure ou le risque n’est pas cependamnitdau des taux d’intérét et que les préteurs
et emprunteurs ne présentent pas les mémes foscl@profit, I'équilibre du marché du crédit
peut étre obtenu avec rationnement. Une hausssududtintérét ou des garanties requises peut
provoquer en effet I'apparition d'un phénomene t&ection et ou d'aléa moral qui
finalement limite I'espérance de profit des banqiemns ces conditions, les banques préferent
limiter le volume des crédits plutét que d’augmetes taux ou les garanties requises. En plus
de l'étude de ces deux types de rationnement dditci®tigltiz et Weiss analysent les

caractéristiques autres que le taux d'intérét dareontrat de crédit.

15 SYLVIE Cieply et MARCELLINE Grondin, Page 3, L&octroi de crédit par les banques en situation
d’asymétrie d’'information », 156 pages.
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3.2-1.3. Les autres caractéristiques d’un contrat de crédit
Notons que les caractéristiques d’'un contrat dditcsdnterprétent de deux manieres. Soit le
taux d'intérét les englobe toutes, soit il n'estume composante de ces caractéristiques ; les
autres étant les fonds propres, les collatéraugréggppar 'emprunteur et la garantie d’'un tiers.
Parmi ces caractéristiques, les collatéraux jourrttouble réle : ils réduisent la probabilité de
défaillance de I'emprunteur et la perte de la barepucas de défaut de paiement. Selon Stiglitz
et Weiss, une augmentation des taux d'intérétitinohe variation de la qualité des projets et
entraine une diminution du profit espéré de la bangne augmentation des collatéraux a deux
effets opposeés sur le risque. Tout d’abord, elbeatl’aversion pour le risque de I'emprunteur,
et elle l'incite & entreprendre des projets moisgués®. Cependant, cet effet incitatif est
largement compensé par un effet d’antisélectioratiire les emprunteurs les plus risqués. Pour
expliquer ce phénomene, Stiglitz et Weiss élabatenk modeéles. Dans le premier modele, les
emprunteurs possedent le méme montant de fondsegragt les projets de taille modeste ont
une probabilité de défaut plus importante que lésea. Dans ce cas, une augmentation des
collatéraux ou de proportion de fonds propres anfio@aboultit a financer plus de petits projets
plus risqués.
Dans le second modéele, les emprunteurs potentitlsles fonds propres différents, tous les
projets nécessitent le méme montant d’investissgreéttes emprunteurs les plus riches sont
les moins adverses au risque (ils ont déja ensrel@$ projets risqués qui ont réussi). Dans ce
cadre, une augmentation des collatéraux entraineaagroissement de la proportion
d’emprunteurs risqués. D’un point de vue pratiges, entreprises capables de fournir des
collatéraux ou un apport en fonds propres sonni@ss risquées. Par ailleurs, contrairement a
'analyse de Stiglitz et Weiss qui ne prend pas@mpte les colts de faillite, les banques ne

récuperent pas entierement la valeur des collatérau

3.2-2. Le modele de Williamson
Williamson élabore un modéle dans lequel le ratonent du crédit est le résultat des codts de
surveillance. Son cadre d’analyse est differentelei de Stiglitz et Weiss car I'asymétrie
d’'information n’est pagx antemaisex post
L’asymétrie d’information ex post signifie que larigue connait les probabilités de risque
associées a chaque projet, mais certains emprsrgent malhonnétes et ne la remboursent
pas, méme si leurs revenus sont suffisants. Dansasge les contrats de dette sont des

arrangements entre préteurs et emprunteurs et fiennhed’économiser des codts de
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surveillance, assimilés a des codts de faillitem@® la probabilité que le préteur surveille
I'emprunteur et les colts de surveillance augmeraeec le taux d'intérét, le préteur rationne
le crédit si cette augmentation est supérieure eamboursements obtenus grace a
I'accroissement du taux d’intérét.

Williamson montre que dans la mesure ou le dirigeamtérét a cacher les résultats de
'entreprise afin de minimiser ses remboursemetgréteur peut étre amené a controler
I'entreprise financée.

Une augmentation des collatéraux peut méme avaaspact incitatif négatif a s’assurer de la
conformité des résultats déclarés pour récupéraras eéchéant, le montant requis ou engager
une procédure de mise en liquidation. Une augmentdes revenus anticipés liée a la hausse
des taux d'intérét peut alors étre plus que comgmpar les colts anticipés du contrble. Dans
ces conditions, il se peut qu’'une variation dex tdiintérét ne permette pas d’équilibrer le
marché du crédit, si bien que, a I'équilibre, dedaemprunteurs ne recoivent pas de
financement.

Le modéle de Williamson correspond au cas des @gageveloppement, notamment a celui de
Madagascar ou il est fréquent que les empruntébamarent pas leurs engagements méme si
leurs revenus sont suffisants. De plus, les coimigsde ce modele sont pertinentes pour
analyser la situation des petites entreprises. fi&h, @omme les codts de surveillance sont
fixes, s'ils entrainent une diminution importante profit espéré de la banque, les petites
entreprises sont exclues du marché du crédit bancai

Bref, le rationnement du crédit est une pratiquiepgumet de répondre en partie au probleme
d’'asymétrie d’information ex ante et ex post afia de couvrir des risques de non
remboursement du crédit.

En résumé, ce chapitre a illustré la définitioraesituation du rationnement de crédit, les types
du rationnement de crédit, la modélisation et ledement du rationnement de crédit, les
asymétries d’information ainsi que les modelesadi®mnement de crédit qui y sont liés.

D’ou les théories sur le rationnement de créditseMa part le rationnement de crédit, les
théories concernant les financements des entrepstm® aussi a retenir pour approfondir ce
travail, il s’agit de I'objet du second chapitre aidte partie, représentant les différents types de

financements adaptés aux PME.

16 Une augmentation des collatéraux peut méme avaaspect incitatif négatif
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CHAPITRE Il : LES DIFFERENTS TYPES DE FINANCEMENTS
EXISTANTS ADAPTES AUX PME

Le cadre légal du financement des PME comporteiquus types de financement. Ce

financement peut étre externe ou interne a I'engep Alors, pour augmenter ses fonds
propres, I'entreprise peut :

- soit utiliser les procédures habituelles a la di#mn de toutes les entreprises : mise en
réserve du résultat annuel, augmentation du cgpitabppel de numéraire, participation des
salariés ;

- soit recourir aux organismes financiers publics parapublics : sociétés financieres,

établissement de crédit ;

- soit recourir aux différentes formes de quasi-fopdspres : obligations convertibles,

avances d’actionnaires avec convention de blogagés participatifs, obligations avec bons de
souscription d'actions, titres participatifs

Puisque nous nous intéressons surtout au finand¢edeerPME, ce chapitre va nous éclaircir
sur les généralités de la situation des PME a Metag et la définition des différents

financements existants utilisés a Madagascar detoeht : financements bancaires ou autres.

SECTION 1 : GENERALITES SUR LES PME
Aussi, allons-nous consacrer cette section a laeptéation des théories sur les PME et la

situation de ces dernieres dans I'’économie.

1.1- Apercu général et théories sur le financement dedntreprise

Les entreprises du secteur privé, notamment les,RMEun rble important a jouer en la

matiere, quel que soit leur domaine d’activité,l'delustrie aux services, en passant par le
commerce et l'artisanat. Pour une entreprise, leeld@pement durable repose sur une
démarche servant a la fois le développement écapamile développement social et la
préservation de I'environnement. En effet, uneaprise soucieuse d’'appliquer les principes
du développement durable et de jouer un rble coctiftrdans la société investira dans des
techniques “éco efficaces”, respectant les resesunaturelles et I'environnement, et dans le
capital humain afin de créer des produits et descgs nouveaux. De méme, l'intégration de la

dimension sociale peut faire d'une PME une entsgpditoyenne qui se préoccupe de la
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maniere dont ses activités affectent son capitahain, les consommateurs ainsi que les
communautés locales, régionales ou internatiortlas lesquelles elle opere.

Du fait de leur taille et du r6le marqué des respbies d'entreprise, les PME gerent souvent
leur impact sur la société de facon plus intuigvenformelle que les grandes entreprises. Nous
constatons, d’'une maniere générale, que le défiods les pays, surtout les pays en de
développement, est de lutter contre un problemegdaonomique majeur : “ le chdmage ” et
donc, de créer de nouveaux emplois, et si posdileleemplois a haute valeur ajoutée. Dans ce
cadre, le réle des PME est de plus haute importance

WEBER'® résume bien la situation en 1988 : “ les entregrdifférent par la taille, le métier, la
nature du capital (personnel, familial, étranger), .mais aussi par le degré d’autonomie
(société indépendante, filiale, sous-traitante,le)rapport a I'économie mondiale (secteur
protégé, en expansion ou en déclin,...) a l'origioeide de son chef, son capital culturel et

relationnel, son identité patronale .

»  Les théories sur le financement des entreprises
La finance formelle regroupe les établissementniiirers ayant 'autorisation d’exister et de
fournir des services de crédit aux demandeurs.delheprend les institutions bancaires et les
institutions financiéres non bancaires (IFNB) gontssous contrble direct du cadre légal et
régulateur. Le secteur bancaire comprend, en gkénér banque centrale et les banques
primaires. Sont reconnus comme secteurs non bascailes Organisation Non
Gouvernementale (ONG), les compagnies d’assurahdes Institutions de Micro Finance.
Il existe, en théorie, trois moyens de financenpenir une entrepriseé

- utiliser une partie des ressources générées pacsioreé ;

- s’endetter en émettant des obligations ;

- procéder a une augmentation de capital, soit esarfidirectement appel a ses

actionnaires, soit en mettant de nouvelles acgongente.

La premiére solution est, a priori, la plus salfe.effet, au-dela des sommes nécessaires aux
amortissements (remplacement du matériel usé)agitspour I'entreprise d’utiliser une
fraction du bénéfice non distribuée aux actionmaippur accroitre ses capacités. C’est

'accumulation nette de capital.

" BIED Francois - CHARRETON et al. p.272 « Financahdes Entreprises », 10 édition, édition Francis
LEFEBVRE, Paris, 1995, 894 Pages.

BOLIVIER Colot, CROQUET Mélanie Les variables de propriété et de gestion ontsaliee influence
sur la structure d’endettement des PMERttp://obelix1.umh.ac.be/rech/documents/2004-1.pdf
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Par ailleurs, les sommes consacrées aux amortistemea I'accumulation nette de capital
(autofinancement) sont un indice important de lant@osanté économique d'une entreprise.
Mais il est possible qu'une entreprise ne puisearniter ses investissements par sa propre
activité, soit parce que celle-ci ne dégage panalges assez importantes pour cela, soit parce

gue ces investissements sont beaucoup trop impertan

1.2- Laplace des PME dans I'’économie
Les petites et moyennes entreprises (PME) formambature de toutes les économies et sont
une source essentielle de croissance eéconomiqdgndenisme et de flexibilité aussi bien dans
les pays industrialisés avancés que dans les ééen@mergentes et en développement.
La majorité des PME ceuvre dans 04 principales hesd’activité dont le Commerce, la
Fabrication, la Construction et le Batiment et Bwaw Publics (BTP) et les Hotels et
Restaurants. La performance économique des PMEEpreu¢valuée suivant la valeur ajoutée
et 'emploi créé.
Dans ce cadre, les PME représentent 29,4% desrsadgnutées des entreprises formelles.
Pourtant, le marché des PME constitue égalementlpd8NI-CA 28% des ressources, 90%
des emplois par caisse et 95% des engagementgpatuse de la banque.
Les facteurs de non compétitivité des PME actusizient :

- le codt des intrants, notamment pour le transpoig construction et BTP,

- la disponibilité de main d’ceuvre qualifié, notammeans le secteur TIC, Tourisme,

- Il'insuffisance de la productivité de la main d’csiypour 'ensemble des secteurs.
Nous avons vu dans cette section I'apercu glolrdesithéories du financement de I'entreprise
et la place des PME dans I'’économie.

SECTION 2 : THEORIES SUR LES RISQUES LIES AU CREDIT

Le risque est inhérent a tout type de crédit méneatse le préteur et 'emprunteur existe une
relation de confiance.

Dans cette section nous allons voir les théories@mant les risques selon la théorie du Peckin
order et selon Georges PETIT-DUTALLIS.

19« Quel mode de financement pour les entreprisediques?” - Collectif pour le service public — Fiche 09 —
article du 16/01/2003 — http://www.france.attac/spip.php?article1721
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2.1- Théorie du Pecking ordef®
L’hypothese repose sur I'existence d'une prime idanfcement externe consécutive a la
présence d’asymétries d’information.
Ces dernieres obligent les créanciers a augmenpeix des préts afin de couvrir, d’'une part les
risques de sélection adverse, et d’autre part tégscengendrés par la surveillance de
I'emprunteur du fait de I'aléa mofal
Les financements doivent étre pris par des déasiéfiéchies et par ordre de priorité, donc,
elles privilégient :

- en premier lieu, Butofinancement : les entreprises adaptent leurs objectifs de
paiement de dividendes en fonction de leurs oppiés d’'investissement ;

- selon les années, les résultats et les opportugtaids variables, les entreprises devront
tirer sur leurtrésorerie ;

- puis, si cela ne suffit pas et qu'il faut faire @pp unfinancement externe elles
choisiront d'émettre de kdette peu risquée. Pour étre slres de pouvoir le fatmat
moment, elles conservent des lignes de crédits ;

- si les entreprises ne peuvent faire appel a I'terdent classique, elles émettront des
titres en partant du moins risqué vers le plus risqué ;

- enfin, si tout ce qui précede s'est révélé insarfiisdesactions seront émises.

Les conclusions de la Pecking Order Theory vewdaitn manager, actionnaire de I'entreprise
gu’il dirige, préfere I'autofinancement a I'endettent et I'endettement a I'ouverture du capital
a de nouveaux investisseurs. En effet, d’apresgiglie, les entreprises préférent se financer de
maniére interne, afin d’améliorer leur image et lexibilité financiere. Elles s’offrent ainsi
des degrés de liberté face aux contraintes qui grdugxister sur les autres marchés et

augmentent leur réactivité face a I'accélératiom @@erations financiéres.

2.2- Lesrisques de crédit
Le terme crédit vient du latin "credere" qui sigmifcroire”, "se fier a". Ainsi, faire crédit, ctes
faire confiance.
G. Petit Dutaillié? le souligne bien dans son livre “ Le risque duditréancaire ” : " Faire

crédit, c'est faire confiance ; c'est donner libgatrla disposition effective et immédiate d'un

2 VERNIMMEN Pierre, page 715Finance d’entreprise ” Ed DALLOZ, “ Choisir son financement ” Page
701-725.

2L« structure d’endettement et développement des eiseesdrancaises (Eclairages — Recherche). Direction
des Etudes économiques, Apériodique n°03, juild&a2
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bien réel ou d'un pouvoir d'achat, contre la praaegie le méme bien, ou le bien équivalent,
vous sera restitué dans un certain délai, le plugent avec rémunération du service rendu et
du danger couru, danger de perte partielle ouegagale comporte la nature méme de ce
service."

Dans le cadre de l'activité bancaire, il revéplarfe d'un prét monétaire par lequel une somme
d'argent est mise a la disposition de la clienpdadant une durée déterminée, contre son
remboursement (capital et intérét) a I'échéance.

Lors de son octroi, la banque court le risque depag étre remboursée totalement ou
partiellement a terme. A coté de ce risque mapfautres risques peuvent se manifester selon
les caractéristiques de I'emprunt.

L’élément caractéristique ce n'est pas, comme dangente, le passage d'un bien d'un
propriétaire a un autre, c’est l'intervention dmpes, ce qui a deux conséquences importantes.
D’abord, l'intervalle de temps qui s’écoulera enge deux prestations, la longueur du délai
pendant lequel I'emprunteur aura la jouissanceiein du du pouvoir d’achat (avec lequel il se
procurera des biens) sera a la base d’'une distinessentielle en matiere de crédit, celle du

terme.

> Le risque de crédif?
Le risque de crédit correspond a lincapacité dentla honorer ses engagements de
remboursement du capital et de l'intérét a I'éctede la dette.
Il se présente sous trois aspects :
- le risque de perte dans le cas de la défaillanzdetalu débiteur, I'engagement non
remboursé aboutit a une perte seche au comptesdiaté
- le risque d’immobilisation lorsque l'entreprise nf@as su dégager la trésorerie
nécessaire pour payer sans qu’elle soit définitergmsolvable. Le remboursement est
seulement gelé ou immobilisé pour quelque temps.
- le risque de non — récupération qui se traduit ljiaefficacité du recouvrement.

L'origine de ce risque est soit externe a I'entsesoit interne a celle — ci.

22 PETIT- DUTAILLIS Georges, Page 15 -18Le crédit et les banques964, édition SIREY, Volume
'Economique n°16.

Z BERNARD (Jean-Jacques) — RIPOCHE (Laurenba‘maitrise du risque entreprise et I'approche RARQ
CFPB, 1999, p. 1
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= L’origine externe du risque

L’éventualité d’un non - remboursement des detéd&dtreprise a I'échéance peut provenir de

phénomeénes qui lui sont extérieurs, comme des phénes d’ordre politique et économique.

Par exemple, une politique favorisant I'entrée gesduits étrangers affecte la
rentabilité des producteurs locaux car leur voluieevente s’en trouverait diminué.
Cette baisse du chiffre d’affaires de I'entreplisenpéchera de dégager la trésorerie
nécessaire pour faire face a ses dépenses de resebmnt.

Une guerre civile paralyse I'économie d’'une nataems la mesure ou les agents
economiques ne pourront pas exercer normalement fl@oction économique
principale. Leurs activités d’exploitation seroénges et ils risquent de ne pas honorer
leur engagement de remboursement.

En période de régression économique, le pouvoghdiades consommateurs baisse et
entraine ainsi une diminution du chiffre d’affairdes entreprises provoquant une
détérioration de la rentabilité de celles-ci dingéintila capacité de remboursement.

Les phénoménes d’ordre climatique augmentent dasgiobabilité de défaut d'un
client. Les cyclones ou la sécheresse causentxganme des dégats sur les outils de
production et entrainent ainsi I'arrét de l'activde I'entreprise.

Les phénomenes d'ordre sectoriel, c’'est a diretifela la branche d’activité de
I'entreprise exercent également une influenceesustue de non - remboursement. En
voici plusieurs exemples :

L’entrée de nouveaux concurrents dans le secteotidité de 'emprunteur, la copie, la
contrefacon, la désaffection de la clientéle paurr@affecter sa capacité de
remboursement dans la mesure ou cela fera dimiaymrt de marché de I'entreprise
engendrant ainsi une réduction du résultat.

Les mesures prises par I'entreprise pour faire &aleeconcurrence peuvent également
avoir pour conséquence l'insolvabilité de I'emperunt Ainsi, par exemple, la décision
de réduire les prix de vente pour attirer la ciémtinduit la diminution de la marge
bénéficiaire.

L’acceptation d’'un délai client plus souple engengin probléme de trésorerie.
L’augmentation des colts de production pour aved produits plus compétitifs réduit
le bénéfice car elle fait accroitre les charges.

L’abaissement du pouvoir d’achat des consommagntraine aussi une régression de

I'activité du secteur en question et a un impactauentabilité de 'emprunteur.
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= L’origine interne du risque

La survenance du risque de crédit dépend en giaantie des situations financiere, technique

et commerciale de I'entreprise. Mais, il convienssi de dire que la qualité des hommes

composant I'entreprise a une incidence sur ce eisqu

La solvabilité de I'entreprise ainsi que sa cagacdtdégager le flux de trésorerie
nécessaire pour le remboursement de ses dettesddgpele sa situation financiéere. Si
sa situation financiere est saine (faible taux détement, amélioration de la
solvabilité, grande capacité de remboursemenpydbabilité de défaut est faible. Dans
le cas contraire, il y a de forte chance que kgrise soit inapte a faire face a ses
engagements.

L’obsolescence des moyens de production, I'inadéojuae la politique commerciale
due a une mauvaise écoute du marché qui fait acetdinsolvabilité du client parce
gu’elle ne permet pas a celui-ci d’exercer sorvaétdans les meilleures conditions. La
rentabilité obtenue ne sera pas optimale.

L'incompétence des dirigeants et du personnel (migevgestion des stocks par
exemple) et/ ou sa malhonnéteté (refus volontagrepalyer ses dettes, amendes et
pénalités a régler du fait d’actes frauduleux) ehérde facon considérable la
rentabilité. De ce fait, la moralité comme la cotepée des éléments humains de
I'entreprise doit étre pris en compte dans I'étddeisque d’insolvabilité.

= Les risques additionnels

Les risques additionnels sont les risques qui peEum@paraitre tout au long de la vie du crédit.

On distingue généralement :

le risque de garantie : la banque peut supporterpamte si elle ne peut exercer la
garantie attachée a un prét en défaut ou si leufirdd cette action s’avere insuffisant ;

le risque de change nait quand le crédit est o&tdays une monnaie étrangere ;

le risque pays : il se manifeste quand le paysesituation de guerre déclarée, de
récession économique grave ;

le risque de concentration : une diversificatiosuifisante de portefeuille de crédit en

terme de secteur d’activité, de régipns géograpei$i|qpeut provoquer des pertes

importantes ;
le risque de fraudes : il peut s’agir par exem@eadncours consentis a de faux clients

donc, irrécouvrables ;


http://www.rapport-gratuit.com/
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- lerisque d'initiés : il s’agit des préts accordédes conditions exceptionnelles en raison
de la liaison de la société emprunteuse aux dinigede |'établissement de crédit par
exemple ;

- le risque légal et réglementaire : I'activité deédit étant étroitement réglementée, le
non - respect des régles édictées est de natamedaiice une perte ;

- le risque opérationnel qui recouvre toutes lesuesrde traitement pouvant survenir au
cours de la vie du crédit.

Nous avons vu dans cette section les théoriegsurdques liés au crédit selon deux modeles,

dans la section suivante nous allons voir les tgeefinancement existants pour les PME.

SECTION 3 : LES FINANCEMENTS EXISTANTS POUR LES PME
Puisque)e champ de notre étude reste les PME, nous atlomsacrer cette section aux types
de financements existants pour cette catégoridréjense, d'abord le financement bancaire, la

micro finance et enfin les financements propréesritreprise.

3.1- Le financement bancairé*
Par rapport au financement de 'économie et dedduyztion, les instruments dont disposent les
banques sont les types de financements classigeesont:
- les crédits d’investissement, c'est-a-dire a moy@sgu’'a 7 ans) et/ou a long terme
(au-dela de 7 ans) ;
- les crédits d’exploitation, c’est-a-dire les créditourants de fonctionnement qui
peuvent étre en monnaie locale ou en devises ;
- les crédits de consommation, le plus développéidems dernieres années.
D’une maniére générale, les banques interviennans de financement de toutes activités
exceptées celles qui requierent un faible montaint,exercice se rapproche plus de celui du
secteur non structuré ou informel. Le soutien drilzro finance est plus adapté a ces activités
non structurées et informelles. Chaque banque eéédas mérites propres du dossier de
demande de financement qui lui est soumis quelle spit la catégorie du bénéficiaire
(entreprise, particulier, artisans, PME ou grarefgseprises).
Notons que l'intérét peut étre défini comme le quaur 'emprunt d’argent ou la rémunération

d'un prét d’argent. En effet, l'intérét est une rérération pour le préteur, un codt pour

2 RAMILISON Eric Norbert et al, Page 1% Effet d’éviction et stratégie de choix de poutife » CREAM,
Cabhier de recherche en Analyse économique n° 18/20n 2007, 41 Pages.
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I'emprunteuf°. Préter de I'argent, c’est renoncé pendant uraicetemps a I'utilisation de cet
argent qui aurait permis, par exemple, de finadesrinvestissements rentables, ou encore de
consommer. Il est donc normal que celui qui pré&d’'argent recoive en contrepartie une
rémunération. Il y a alors de loyer de I'argent.

« Les banques sont des entreprises de servicehjipaat et vendant des services financiers

variés, au premier rang desquels figure la gestasnfonds d’autrui3.

3.1-1. Les politiques de crédits
Notons que la banque est le fruit du contexte émmmae et monétaire de chaque époque.
D’apres la loi n°95-030 du 22/02/1996, les établisents de crédit sont des organismes qui :

- effectuent a titre habituel des opérations de ban@es dernieres comprennent la
réception de fonds du public, I'octroi de créd#,mise a disposition au public ou la
gestion des moyens de paiement ;

- peuvent faire des opérations connexes a leur sctalies que les opérations de change,
la location de compartiments de coffres forts |&@ment, la souscription, la gestion de
valeurs mobilieres, le conseil et I'assistance atiére de gestion de patrimoine.

En général, la politique commerciale, notammentpdditique de crédit des banques a
Madagascar, releve en grande partie des stratégies de leur maison mere, (qui est étrangére
depuis la restructuration du systéme financier Bvapsation). L’orientation donnée par la
maison mere cible les besoins spécifiques de émtélie & Madagascar en matiere de crédit,
selon les catégories sociales des particuliensipbirtance des entreprises et des créneaux
porteurs, tout en tenant compte du comportemeral Id@pargne, du pouvoir d’achat des
ménages, du contexte économique.

Ainsi, a titre d’illustration, ces derniers temfess banques se sont rivalisées pour proposer des
produits attrayants aux particuliers comme le ¢riéainobilier, le crédit a la consommation, le
crédit de soutien a la rentrée scolaire, ...

L'optique actuelle des banques a donc donné danl’alla distribution de crédit a la «petite
clientéle», notamment en matiere de crédit de gunsation remboursable a court terme et
egalement une politique de crédit vers des secpaurtsurs tels que 'immobilier2. Par contre,
auparavant, des banques commerciales ont favooisttol de crédit haut de gamme, dont

I'accés est soumis a d’exigeants criteres de $éfect

% PETIT- DUTAILLIS Georges, page 26, « Le créditles banques », édition SIREY, Volume I'Economique
n°16, 1964, 248 pages
% LOBEZ Frederic, Page 7 ; Banque et marché de crédit PUF, Paris, 1997, 192 pages
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A ce sujet, une grande banque favorise une catgganticuliere de clients (constituée de
grandes sociétés et de gros clients). Parallelemanmie étude de risques d'un dossier de
demande de crédit, elle n'octroie pas de crédis sare garantie importante (matériel, ou
notoriété de la clientele) et sans une assuranteapacité a rembourser de ses clients.

Une autre applique depuis ces 5 dernieres annéggalitique de crédit plus expansionniste.
Elle accorde des crédits aussi bien aux PME, guigardes entreprises ; tant aux particuliers
gu’'aux entreprises localisées en province et quel spit le secteur d’activité, voire les
associations, les projets ministériels. La seutalitin est que le prét demandé ne soit pas trop

important.

3.1-2. Arbitrage entre crédit a Court, Moyen et Long termeCrédit d’investissement
ou Crédit de consommation

Les crédits a court terme, en l'occurrence lesitsadla consommation, ont été développés
pour répondre au besoin d’achat a crédit offerigmgrands magasins. Tandis que la demande
de crédit d'investissement se fait surtout en plkride croissance de I'économie. Les banques
répondent a ces demandes en fonction des crénegelies jugent porteurs ainsi que leurs
ressources disponibles. Pour ce faire, les craditsurt terme peuvent étre préférés a ceux des
moyen et long terme. Les premiers offrent 'avaatatjétre facilement réutilisables, en
revanche les seconds ont un autre atout : leutdoxtde rémunération. La perception du risque
influe aussi dans l'arbitrage que doivent faire kemques, et ce a linstar de la stabilité
macroéconomique. Mais le risque n’est pas inhémeiguement a un type de crédit, comme en
témoigne I'importance des préts arrivés a termesman recouvres et évalués a 98,1 milliards
en 2005.
Au-dela de la question du risque, des ressourspedibles, de la rentabilité attendue dans une
filiere donnée ; il y a aussi une donne qui infeug l'arbitrage des banques : la relation
privilégiée qu’elles entretiennent avec les grarstesétés, leurs gros clients. Cette relation les
engage a répondre favorablement a une demandétdedfinvestissement.
Ainsi, si la somme demandée est importante, a téfauefuser, les banques exigent des
garanties matérielles (hypotheque de biens imnesbjlmobiliers) pour se prémunir du risque
de non remboursement.
La tendance actuelle est a l'octroi de crédit desoommation et de trésorerie plus que les
crédits d’'investissement immobilisant les liquidi# moyen ou a long terme, qui nécessitent

des ressources importantes pour les banques.
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3.1-3. Les crédits bancaires
Les crédits sont classifiés en crédits d’explaitatt crédits d’investissement, a court terme et a

moyen terme.

3.1-3.1. Les crédits d’exploitation
Ce type de financement se subdivise en quatre @asgle financement dont les crédits par
caisse, les crédits de financement des créancésspiannelles, le financement des stocks, les

crédits par signature.

3.1-3.1.1. Les crédits par caisse
Ce sont les crédits accordés par le banquier aattdrun client a rendre son compte débiteur.
Ces crédits peuvent étre accordés sous forme swopeus forme mobilisable, par escompte
de billets. lls sont généralement de courte dutéeg(ielques jours a quelques mois).
L’entreprise qui sollicite un crédit par caisse géméral, fait I'objet d’'une étude de la part de la
banque. Celle-ci recherche les motifs et le fonddrde la demande. Elle vérifie également si
les rentrées espérées permettront d’assurer lgpt@&sopermanente ou cyclique du concours
demandé.
Le montant du crédit accordé peut varier en fonatie I'entreprise, des besoins, de I'objet, de
la garantie accordée, et de la situation du cls-vis de la banque. Dans tous les cas, ce
montant dépasse rarement un mois de chiffre diaBai
Il est distingueé :
- La Facilité de caisseajui est accordée a I'entreprise lorsqu’elle a lmede faire face a
une géne momentanée de trésorerie.
Bien gu’ayant généralement une validité annuelle,doit étre en principe utilisée que pour
une période trés limitée (échéance de fin de npaisexemple), donc un fonctionnement en
« dent de scie » suivant les rentrées espérées soities prévues. Elle est le financement par
excellence de la partie fluctuante des besoinsordsf de roulement. Son montant dépasse
rarement un mois de chiffre d’affaires.
Ce type de credit est surtout accordé pour lesoakad’affaires de longue durée sur lesquelles
la banque dispose des informations plus ou moimgptEtes sur le fonctionnement de l'activité.
- Le découvert est accordé pour une période plus longue (de geslgemaines a
guelques mois), le découvert peut étre autorisé acas ou I'entreprise est en attente
d’'une rentrée de fonds et qu’elle souhaite dispadé&avance des fonds attendus (par

exemple reglement d’'un important marché).
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Toutefois, dans la pratique, le découvert est sausecordé pour assurer a I'entreprise un
fonds de trésorerie lorsque les associés ne vepksitou ne peuvent apporter des fonds
supplémentaires a I'entreprise. Dans ce dernierladsmnque n'apportera la plupart du temps
son concours que si elle est assurée de la calggassociés, ces derniers pouvant étre appelés
a rembourser la banque en cas de défaillance otedfwise.

Du fait de l'utilisation sur une certaine période, découvert peut étre dangereux pour
I'entreprise, surtout s’il devient trop important si I'entreprise commence a avoir de sérieuses
difficultés. C’est, en général, dans le cas oudeon devient de plus en plus crucial pour
'entreprise que la banque aura tendance a seerratir réduisant ou en supprimant son
découvert.

L'on parle surtout dans le langage de la banque« @couvert amortissable » dont le
remboursement mensuel ou trimestriel peut s’élemaximum sur 24 mois, si I'entreprise
éprouve vraiment des difficultés de trésorerie.l'Gtilise souvent dans les reconstitutions de
Fonds de roulement : Crédit de restructuration.

- Le crédit de campagneouche les entreprises qui ont des activités ditegsonnieres ».
Ces types d’entreprise peuvent fabriquer toutenEgnet vendre sur une période tres
courte (ex : distillerie), ou bien qu’elle ne pagheter que sur une période tres courte
(ex : conserverie) pour vendre toute I'année.

Le cas pratique rencontré concerne les collectdargproduits locaux qui traversent des
périodes de décalages de trésorerie entre la padi@dollecte et de la vente des produits.
Dans ce cas, I'entreprise ne pourra pas et ne dmsaavec les fonds disponibles restant
inutilisés a certaines périodes, assurer ce décakagr ses seuls capitaux. Elle demandera pour
cela un crédit de campagne. Le terme courantéigiés le « préfinancement ».

Le crédit accordé par la banque sera sur la badeedain le plus élevé en montant et le
remboursement se fera au fur et a mesure des ventes

Compte tenu de la durée de I'opération, le plusysoule crédit de campagne est accordé pour
des montants qui varient de mois en mois en fonat&s besoins et se rembourse a l'aide de

billets a ordre a une échéance donnée.

3.1-3.1.2. Les crédits de financement des créances professitieg’
Ce type de crédit est mobilisé pour le cas desncesa matérialisées par les papiers
commerciaux ou le probléme de I'entreprise concégriecalage entre 'accomplissement de

2"BERNET Luc - ROLLANDE, Page 168-16% Principes de technique bancairédition DUNOD, Paris,
1995, 365 Pages.
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la vente et les encaissements qui y sont reldtiés.remede le plus courant est appelé
I'Escompte.

- L’escompte est une opération qui consiste pour le banquiacketer a une entreprise
les effets de commerce dont elle est porteuse diéftéance et ce moyennant le
paiement d’'agios, le cédant restant garant du paiem

L’escompte fait donc intervenir trois parties nteeprise bénéficiaire de I'escompte, appelée le
cédant, le débiteur de I'effet, appelé le cédé dianquier qui est, lui, le cessionnaire.
Les Aspects juridiques montrent que pour I'encaissd le banquier est simple mandataire, en
cas d’escompte il devient créancier cambiaire péfiéie dans ce cas de la transmission de la
provision, la provision représente ici la créanadalirnisseur sur le débiteur ; de la solidarité
des signatures (le porteur d’'un effet peut réclam@aiement de I'effet a tous ceux qui y ont
opposeés leur signature) ; de l'inopposabilité deseptions (le débiteur ne peut opposer au
porteur les litiges éventuelles qu’il a avec leatiger)
Pour I'entreprise, 'escompte permet la liquidigsdréances et son colt est, en principe, moins
élevé que le découvert. Le banquier bénéficie dlanble recours : recours cambiaire et de
droit commun, il peut se refinancer et peut aussidtre ses dépots (les entreprises escomptent
souvent plus que leurs besoins immédiats car @ st pas divisible).
'Avance sur créanceest une seconde forme de crédit mobilisant leances de
I'entreprise. Elle est surtout utilisée par leseptises en Batiment Travaux Publics qui
réalisent des recettes a partir de la présentd@srattachements sur travaux qui ne sont
encaissés que quelques jours ou quelques mois apres
Cette avance est surtout consentie pour les ergespen cours d’exécution de marchés
publiques. Il est ainsi question de mobilisatioAwdinces sur Décomptes de Droits Constatés
(ADDC) qui se fait uniguement par présentation @edpie des attachements effectués, du

décompte de droits constatés qui sert d’attestalomon paiement.

3.1-3.1.3. Le financement des stocks
La banque peut avancer a une entreprise des famdses marchandises qu’elle détient au
moyen d’'une avance sur marchandises appelé dgasg bancaire : Avances Sur stocks
Nantis (ASSN).
L’entreprise détient des marchandises en stogksigtdemander a son banquier une avance sur
ces marchandises. Cette avance sera dans la plup@rps garantie par les marchandises qui

8 BERNET Luc - ROLLANDE, Page 188, Principes de technique bancair&dition DUNOD, Paris, 1995, 365
Pages.
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seront affectées en gage soit dans les locaurndigdprise ou ce qui est plus sir dans les locaux
appartenant a un tiers (magasin général par exg¢mple

Pour obtenir une avance de la banque, I'entrepasendosser un billet & ordre en faveur de sa
banque en s’engageant a rembourser la somme @Erétéehéance mentionnée sur billet a
ordre.

Si le crédit n’est pas remboursé a I'échéanceatabe pourra faire vendre les marchandises et
se retournera contre son client et les éventuglsatiires de I'effet : avalistes et endosseurs
pour le surplus, si le produit de la vente ne sptiis a rembourser la somme prétée.

Si le bénéficiaire du crédit veut vendre sa mardisnavant échéance du billet a ordre, il
rembourse la banque pour libérer la marchandise.

Ce type de crédit est encore une fois utilisé pardommercants divers qui constituent des

stocks minimums pour assurer I'approvisionnemenstalients.

3.1-3.1.4. La mobilisation des créances nées de I'étranger
Il s’agit d’'une autre forme de mobilisation de eréa mais effectuée sur des opérations
internationales, notamment sur les exportationsniteprise se fait régler par son client a
I'étranger ou méme sur place (cas des entrepniaesifes) par des traites en devises et peut
demander une avance auprés de sa banque conteg. llef fonctionnement est similaire a
I'escompte classique.
Dans le cas ou I'entreprise effectue des exportatgar remise documentaire, elle peut aussi
demander la mobilisation de la créance a réceptlem documents d’expédition des
marchandises.
Dans tous les cas de figure, la banque se do#tidedes études approfondies sur I'activité et la
situation financiére de son client et de demandsrghranties méme si le crédit demandé est

déja causé.

3.1-3.1.5. Les crédits par signatumz®
Dans ce cas de crédit, la banque préte simplenaesigeature sans supporter de charge de
trésorerie. Dans cette forme de crédit, le bangiggrgage par lettre, auprés de tiers, a satisfaire
aux obligations contractées envers eux par certi#nses clients, au cas ou ces derniers n'y

satisferaient pas eux-mémes.

2 BERNET Luc - ROLLANDE « Principes de technique bancairésition DUNOD, Paris, 1995, 365 Pages, pp.
183-185



32

Ces credits peuvent soit différer certains décaisses, les éviter ou encore acceélérer certaines
rentrées de fonds. lls sont le plus souvent acemsdés forme de Cautions. L’engagement du
banquier est limité dans le montant, I'étendueans le temps. Le banquier ne peut revenir sur
son engagement et ce, qu’elle que soit I'évolutiera situation de son client.

Nous pouvons distinguer ainsi divers types de ©asti

»  Pour différer les paiements
- Crédits d’enlevement: il s’agit de la possibilité pour un importatedienlever des
marchandises sans avoir a attendre la liquidatesndioits de douane, a condition de
fournir une caution bancaire.
Ce type de Caution est délivré surtout pour lenditaires qui demandent des différés de

paiement pour enlever les marchandises aupresieuane.

»  Pour éviter les décaissements

- Caution d’adjudication et de bonne fin: si une entreprise veut participer a des
chantiers de travaux commandés par I'Etat ou ldieativités locales (régions,
départements, communes), elle devra apporter dastges dont la plus importante est
la caution d’adjudication et de bonne fin. Cetteitcm signifie que d’'une part, le
banquier garantit le sérieux de I'entreprise adjatdiire, et d’autre part qu’elle est a
méme de mener dans de bonnes conditions le chardgfin ;

- Cautions en matiére de droits de douanes et TVAa condition de fournir une caution
bancaire, une entreprise peut étre dispensée de gaylroits de douane ou la TVA sur
des produits importés devant étre réexportés (aioms temporaires).

»  Pour accélérer les rentrées

- Cautions d’avances sur marché en cas d’acomptes a verser par le maitre d’'gevra
dans le cadre de marchés publics ou privés, natiooa étrangers.

- Caution de retenue de garantie dans le cadre marchés publics ou privés, nationa
ou étrangers. Le maitre de I'ouvrage peut diffeggraiement intégral des sommes dues
dans l'attente de la réception définitive.

- Cautions diverses. cautionnement donné en faveur de certaines ssinigs qui
doivent fournir des garanties.
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Un autre cas de figure dans le cadre des engagepeargignature est le Crédit documentaire et
la SBLC (Stand By Letter of Credit). Ces lignes tsarilisées pour les opérations
internationales.

- Le crédit documentaire est 'engagement pris par la banque d’'un impantatke
garantir a I'exportateur le paiement des marchasd{su I'acceptation d’'une traite)
contre la remise de documents attestant de I'ekipédit de la qualité des marchandises
prévues au contrat.

Il peut étre Révocable, Irrévocable, Notifié ou Goné.

Le cas le plus fréquent observé est celui de I'irigtimn mais le crédit documentaire peut aussi
étre considéré dans le cadre de I'exportationstlaaissi bien utilisé par les entreprises de
commerce que par les industries qui importent leyats ou exportent leurs produits.

- La Stand By Letter of credit (SBLC)* est une forme de garantie supréme engageant
la banque de limportateur a rembourser la bangeel’@kportateur sur simple
présentation d’une attestation de non paiementieltc

Elle est matérialisée par une ligne de crédit damtaire ou les opérations peuvent se faire
automatiquement, surtout effectué avec des fowgaisshabituels et de confiance.

Ces garanties sont assimilables a un démembreraemédit documentaire qui ne jouerait que
par exception sans véhiculer de mode de financeRantapport aux garanties documentaires,
elles ont 'avantage de fixer le cadre juridiquefagon indiscutable sans avantager I'une ou

'autre des parties.

3.1-3.1.6. Les crédits d’'investissements
Que ce soit a la création ou pour des nécessit@@deoppement, toute entreprise se doit
d’investir, c'est-a-dire d’acquérir de nouveaux ergyde production qui lui permet de produire
plus ou dans de meilleures conditions afin de déigdgs profits supplémentaires. Ce sont ces
profits qui permettront & 'emprunteur de remboussedette.
Le financement de ces investissements se faitngdits bancaires, conjointement bien sir a
'autofinancement, a I'appel au marché financiex.durée est étalée dans le temps et comporte
aussi des risques différents. Le banquier étudestaen fondé du besoin tant sur le plan de
I'entreprise que sur celui de son secteur éconoendjactivité. Il prévoira les incidences d’'un

tel crédit et pour cela, établira des études picgvielles.

30 BERNET Luc - ROLLANDE, Page 228, Principes de technique bancair&dition DUNOD, Paris, 1995, 365
Pages.

31 BERNET Luc - ROLLANDE, Page 209-21&Principes de technique bancairédition DUNOD, Paris,
1995, 365 Pages.



34

Il est entendu par long et moyen termes les crétgtpuipement d’'une durée de trois a sept ans
accordés par les banques et les établissementgitns

La fréquence de remboursement peut étre mensugheestriel ou annuel. lls doivent
permettre de produire les fonds nécessaires adeuroursement et se caractérisent également
par leur durée.

Les types de crédits d’investissements classiquasreprésentés par :

- les crédits immobiliers octroyés pour la constautiil’'une usine par exemple

- les crédits industriels utilisés pour I'achat dechiaes industriels.

- le découvert amortissable qui peut servir au fieament d’activités saisonnieres : le
crédit campagne ou a assurer la jonction jusqui& source de financement a long
terme : c’est le crédit relais ou il s’agit d'urédit exceptionnel lié & une consolidation.
Il se présente sous plusieurs formes comme la tdason des débits en compte
courant sur une période assez large ; la conswmlidates impayés sur escompte.

- le crédit bail qui est une technique de financentumie immobilisation par laquelle
une banque ou une société financiére acquiert e@m imeuble ou immeuble pour le
louer a une entreprise, cette derniere ayant lailpg de racheter le bien loué pour
une valeur résiduelle généralement faible en fiocatdrat.

Les opérations particulieres du crédit-bail sdetl.ease back et le crédit bail adossé.

- le lease-backpermet a une entreprise de trouver des capitauxcéstant ses
immobilisations. Cette opération ne peut avoir Beunatiere de fonds de commerce ou
d’établissement artisanal.

- le crédit-bail adossé ou crédit-bail fournisseur @se opération par laquelle une
entreprise vend le matériel qu’elle fabrique a soeiété de crédit-bail qui le laisse a sa
disposition dans le cadre d’'un contrat de crédit-h&ntreprise productrice, devenue
locataire des ses propres productions, sous-lanatériel a ses clients utilisateurs dans
des conditions qui sont souvent identiques a cdllesontrat de crédit-bail dont elle est
bénéficiaire.

3.2- La micro finance
La micro finance se définit comme « I'octroi devsegs financiers a des personnes développant
une activité productive, le plus souvent du commencde I'artisanat, et n’ayant pas acces aux

institutions financiéres commerciales en raisoriete profil socio-économique®s: Il s'agit

32 LIMA Pascal, «.a micro finance dans les pays en voie de dévetoppe», IEP, 2004.
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d’agents économiques en situation de précarités sarenu fixe, qui n’offrent aucune des
garanties en vigueur dans les institutions bans@oenmerciales. Les services financiers dont
il s’agit ici sont principalement de deux typesagme et crédit auxquels s’ajoutent maintenant
'assurance.

L’institution de micro finance est « une entreprisenciere qui doit, a terme, couvrir ses
dépenses et dégager une marge sans appui exigoiguétre viable et continuer a offrir ses
services. Pour ce faire, elles ont comme objeciifcpal de capter des ressources financieres
d’origine interne telles que les opérations d’gparet de crédit, les caisses villageoises ou de
ressource externes comme les donations, les fandsédit, les lignes de crédit*pour les
distribuer sous forme de petits crédits, principaat a court terme aux pauvres ruraux. « La
micro finance consiste le plus souvent a octrogsrptéts a court terme, soit pour permettre la
constitution d’un fonds de roulement, soit poullis&a de petits investissements (par exemple

une machine & coudre pour un artisn)

= Les objectifs de la micro finance
La micro finance a un double objectif: le prematrerche a favoriser I'acces des petits
producteurs exclus du circuit bancaire a des sesvilmanciers de proximité et adaptés a la
taille de leurs activités. Le deuxieme objectifrmtd’initiation a réaliser une meilleure collecte
de I'épargne des ménages pour la réinjecter daoscigit économique. L'existence de cette
institution permet de rendre disponible d’'une menié@urable et financierement viable des
services de petits préts sans garantie matériggematique en adoptant des innovations
importantes, telles que la caution solidaire etrélit de groupe. Ces objectifs aboutissent a
long terme a I'amélioration du bien-étre de la dapan surtout des pauvres. Les méthodes
mises au point par la micro finance au profit d’yopulation a revenu faible et 'ambition
d’'une mobilisation accrue de la communauté intéonate ont conduit a I'adoption d’un
objectif universel de lutte contre la pauvreté.diversité des objectifs de la micro finance est
également la conséquence de la réussite commeetiastitutionnelle de la micro finance en
termes de diversification et de professionnalisatide son activité contribuant a la
diversification et I'approfondissement du sectenarcier.
Généralement, les activités de micro finance conmeet :

- l'octroi et le suivi efficace des crédits,

- des produits d’épargne s(rs,

33 RUTHERFORD Stuart, P16@&omment les pauvres gérent leur argenEdition KARTHALA
3 LABIE Marc, page 24, «a micro finance en questioms édition Luc Pire, 1999, 113 Pages
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- les petits crédits, en particulier pour les fondgallement
- l'accés a des crédits successifs et de montargsenai en fonction de la performance de
remboursement
- des formes de garanties spécifiques telles quealdion solidaire ou I'épargne
obligatoire.
Les institutions de micro finance assurent desisesvqui se reposent sur la proximité
géographique, relationnelle et temporelle avedkseficiaires. Ce service de proximité est
fondamental afin de réduire les colts de transadtiot pour les clients que pour linstitution.
C’est une instauration de relations durables.
En effet, la proximité géographique facilite lansaction car des agences et des caisses sont

implantées aupres des clients.

3.2-1. Les crédits de la Micro finance
Selon des études menées au sein d'une institugomidro finance, nous avons relevé une

subdivision en deux (2) parties distinctes des pitefferts : le service de dépot et les crédits.

3.2-1.1. Les services de dépot
Le dépdt qui permet au sociétaire de mieux contsi#Ee dépenses et de les étaler dans le temps,
les dépobts sont un bon outil pour la gestion dwbuéamilial. Leur rémunération attractive et
laccés au crédit qu’ils facilitent en font de boptacements et un levier pour des
investissements futurs. Ces produits sont au noadteois (3) tels que :

- le Dépodt a Vue (DAV) : qui permet de garder en géwne réserve d’argent tout en
pouvant en disposer a tout moment. Le montant éeesislibre, de méme le déposant
choisit le moment de ses retraits. Mais en casetiair d'une somme importante,
'emprunteur doit donner un préavis de 8 jours df@viter le risque d’illiquidité de la
caisse locale.

- le Dépbt a Terme (DAT): qui est rémunéré avec tér@ annuel de 9%. Cette formule
est intéressante pour tous les types de patrimoithiepaysan a la grande entreprise en
passant par le citadin aisé, les institutions maliges ou les collectivités locales. Il
permet de faire fructifier une réserve de tréseratir une période convenue (au
minimum 3 mois). Le taux de rémunération, attraest lié a la durée du dépbt et peut
étre négocié pour les montants élevés.

- le Plan d’Epargne Projet (PER)ui sert de coup de pouce a I'investissement. Gaace

une épargne constituée au fil des mois pendanBlaas, cette formule permet de
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réaliser un investissement important, car en plusapital constitué pour autofinancer
en partie un projet a moyen terme, elle ouvre Bacx un crédit. Le dépbt est remunéré
a un taux intéressant auquel s’ajoute une primerocompense des versements

réguliers et exhaustifs.

3.2-1.2. Les crédits pour les PME
Les crédits offerts aux PME par cette institutiorea clients sont au nombre de onze (10). Le

tableau ci-dessous reflete ces différents types@ldits :
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Tableau n° O1Les différents types de crédits dans les ingbiigtde micro finance

ufs

Types de crédit Besoins T.l/mois Conditions d’octroi
. . Garantie : 150%
Financement des besoins de , )
1 . Pas d’'autofinancement
Crédit Productif fonds de roulement dans le . R .
1 . . 4% Durée : 1 a 4 mois
(PRO) secteur primaire et artisanal . .
Remboursement : mensuel a capital
constant
Pas d’autofinancement
. . ' Durée minimale : 5 mois
Grenier Commun | Crédit Stockage pour produlit .
2 : . . 3% Remboursement : une ou plusieurs
Villageois (GCV) agricole s
échéances
Garantie : Produit stocké
Garantie : 50% (150% si achat de boe
ou de véhicule motorisé)
Location Vente L , . Autofinancement : 20% si neuf et 409
3 . Acquisition de matériels 25% R °
Mutualiste (LVM) si usé
Durée : 6 a 36 mois
Remboursement : mensuel
Garantie : 150% + nantissement stoc
o . Financement des besoins de Autofinancement : 25% (en nature)
Crédit commercial ., . .
4 o roulement dans le secteur 4% Durée : 3 a 10 mois
individuel (COI) : .. . .
secondaire et tertiaire Remboursement : mensuel a capital
constant
Garantie : caution des administrateur
L . Crédits aux Unions, nantissements des stocks
Crédit commercial L .
Groupement, Coopératives Autofinancement : 20 - 25%
5 aux personnes . . 2% , R .
agricoles ou entreprises de Durée : 3 a 10 mois
morales (CPM) . . fe
développement agricole Remboursement : de préférence
mensuel
Garantie : 100% + Terrain
Achat, aménagement Acquisition ou aménagement Autofinancement : 25%
6 de terrain cultivable a de terrain & cuItivgr 3% Durée : 6 a 24 mois
(ATC) Remboursement : de préférence
mensuel
.+ | Acquisition de terrain & batiy Garantie : 50% + Terrain
Achat de terrain a S .
A ou terrain bati Autofinancement : 25%
7 batir (ATB) et . 2% , R .
. Construction ou Durée : 6 a 36 mois
Construction (CON) . A
aménagement de batiment Remboursement : mensuel
Fonds . .
, . . Crédit pour financer Non . .
8 d’'Immatriculation - . . - . . Non disponible
- l'immatriculation fonciére | disponible
Fonciére (FIF)
Entretien et s . .
. . Crédit pour la Réparation de Non . .
9 Réparation de véhicules disponible Non disponible
véhicules (ERV) P
A Crédit pour la construction et
Batiment et Travaux| , p . e Non . .
10 . réhabilitation de Batiment et . . Non disponible
Publics (BTP) . disponible
Travaux Publics

Source: URCECAM Analaman
Légendes T.I/mois : Taux d’int

ga
érét par mois
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Ce tableau nous montre les types de créedit dansdgtutions de micro finance, généralement
octroyés pour les PME. Selon notre étude sur terssuls 26,7% des PME disposent d’'une
ligne de crédit auprés d’une institution de midgrahce.

3.3- Les financements propres a I'entreprises
Nous allons voir les types de financement propi&ertreprise c'est-a-dire la capacité de

s’autofinancer pour une entreprise.

3.3-1. L'autofinancement
Il s’agit d’'une opération qui consiste, pour unérgprise, a financer ses investissements sans
faire appel a des capitaux extérieurs. Elle senfiealonc avec ses propres capitaux.
L’autofinancement peut étre constitué par les als®ients de I'exercice, le bénéfice du
méme exercice ou ceux des exercices précedenss régerves (amortir c’est constater
comptablement la dépréciation d’'un outil de produrct I'amortissement étant déductible
fiscalement, I'entreprise constate ainsi une chaages sortie de fonds ce qui lui permettra de
trouver des moyens supplémentaires pour financeingestissements).
L’autofinancement est aux entreprises ce que lgpaest aux particuliers. Il présente pour
I'entreprise I'avantage de la rendre indépendaatetirs, mais il a pour inconvénient majeur

de limiter bien souvent I'entreprise dans ses |bidgss d’'investissement.

3.3-2. Les augmentations de capital en numéraire
Une société peut augmenter son capital sans fppel aaux actionnaires. Elle le fera par
incorporation des réserves (bénéfices des annéegdantes non distribués) au capital. On
parle dans ce cas d’augmentation de capital agrmeuit ou d’augmentation de capital par
incorporation de réserves. Cette opération n'agpévidemment pas de capitaux frais a la
sociéte.
Si la société a besoin d’argent frais pour procédigs investissements, elle va faire appel a ses
actionnaires ou a de nouveaux actionnaires poulsgeffectuent de nouveaux apports. On
parle d’augmentation de capital a titre onéreuxi’augmentation de capital en numéraire.
Avant toute nouvelle augmentation de capital, [@tehdéja émis doit étre entierement libére.
L’augmentation de capital est proposée par le tlinecou le conseil d’administration selon le
cas. Elle est ensuite décidée par I'assemblée géndxtraordinaire des actionnaires

puisqu’elle entraine une modification des stat@siqrum : moitié des actionnaires a la
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premiere convocation et quart ensuite ; majoritéux tiers de voix des actionnaires présent ou
représentées ; la majorité est le nombre de vgixrmées nécessaires pour qu’une décision soit
prise).

Sauf décision formelle de 'assemblée généralaexdinaire, 'augmentation de capital se fera

avec suppression du droit préférentiel de souseonif titre réductible.

» Modalité pratiques :

Emissions au pair ou avec prime d’émission

- Emissions avec libération totale immédiate ou htién partielle
- Augmentation a titre irréductible ou a titre rédbiet

- Augmentations de capital par suppression du dréfepentiel de souscription

3.3-3. Notion de capital-risque
Les sociétés de capital-risque ont pour objet djaigp des fonds propres aux petites et
moyennes entreprises non cotées. Elles ne peuvgibyer en titres d’'une méme société plus
de 25 % de leur capital.
Il existe plusieurs formes de capital-risque :
- le capital-risque création avec intervention dane antreprise qui a moins de 3 ans
d’existence ;
- le capital-risque développement dans des entrepaigant déja fait leurs preuves ;
- le capital-risque transmission en cas d’intervenfour transmission de I'entreprise,
notamment aux salariés.
Les sociétés de capital-risque ne peuvent, diremérou indirectement, par personne ou
organisme interposé, détenir plus de 40% des dieit®te dans une méme société. La prise de
participation de la société de capital-risque daresentreprise ne doit pas conférer a I'un de ses
actionnaires, directement ou indirectement, lardé&ie de plus de 40% de droits de vote dans
cette entreprise.
Les sociétés de capital-risque doivent distrib@86%u moins des produits et plus values nets
exonérés d’'impbt sur les sociétés des que le mbd&aeurs réserves, majoré des sommes
reportées a nouveau, atteint la moitié de leutahgpiiminué, le cas échéant, des incorporations
de réserves, bénéfices ou provisions. Nous avordams ce chapitre les différents types de

financement existant pour les PME.

% BERNET Luc - ROLLANDE, Page 21@, Principes de technique bancaireBunod, Paris, 1995, 359 Pages
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Cette premiere partie nous a permis de cernerdee théorique du financement des PME a
travers :

- d’'une part, les théories relatives au rationnerdertrédit mettant en exergue les types
de rationnements existants qui influencent les sildits des emprunteurs pour le
financement des PME. Ces phénomenes sont inhéréatgtroi de crédit et se reflétent
a travers les théories d’asymétrie d’informatioesDPnodeéles ont été établis par divers
théoriciens pour les illustrer.

- d’autre part, les types de financement disponibtdgellement mais qui comportent des
risques potentiels que les emprunteurs ne peugenter et sur lesquels des études
approfondies doivent étre menées pour pouvoirdesotirner.

Ces théories ont été analysées et vérifiées pattddes sur terrain que nous avons mené pour
la réalisation de cet ouvrage et les données télsseront développées dans la seconde partie

consacrée aux problématiques du financement des PME
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PARTIE Il : LES PROBLEMATIQUES DU
FINANCEMENT DES PME

L’investigation sur terrain a été menée aupresraggutions financiéres, notamment la banque
et la micro finance, choisies parmi les divers ktabments financiers existants & Madagascar
de par leurs activités qui touchent principalenerinancement des PME.

Notons qu'il existe aujourd’hui 18 établissemergscidits agréés par la BCM sur proposition
conforme de la CSBF. Ces institutions comprennept banques territoriales dont Bank Of
Africa (BOA), BFV- Société Générale, BNI- Crédit Agple, Banque Malgache de I'Océan
Indien (BMOI), Banque Internationale Chine Madagas(BICM), Mauritius Commercial
Bank (MCB), SBM, trois établissements financiengrésentés par la BNI Leasing, I'Equipbail
Madagascar (BOA) et le Fonds de Garantie Malgaghestshuit institutions financiéres micro
finances dont cinqg mutualistes : AECA, OTIV, TIAVQADEFI, CECAM et trois
établissements financiers : SIPEM, Microcred et essc Banque. Les autres institutions
financiéres existantes non assujetties au conti®la Commission de Supervision Bancaire et
Financiére (CSBF) sont : les sociétés de particpat(FIARO et SONAPAR), les Assurances
(Aro, Ny Havana,...), la Caisse Nationale de PrévogaBociale (CNaPS), la Caisse d’Epargne
de Madagascar (CEM) et les Centres de ChequesuRo&E&€P). Par contre, |'exercice de
l'activité de Bureau de change est subordonnédtetition d'une licence délivrée par la CSBF.
Cette partie sera consacrée a la vérification Héertes a I'aide des illustrations concrétes
issues de nos entretiens auprés de la banquéeetilero finance et de nos enquétes auprés des
PME. Le premier chapitre va d’abord aborder lebf@mes de rationnement de crédit dans les
institutions financiéres et le second chapitre malyser les réalités et les perspectives du

financement des PME.
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CHAPITRE |: LES PROBLEMES DE RATIONNEMENT DE CREDI T
DANS LES INSTITUTIONS FINANCIERES

Nos enquétes préliminaires ont révélé que suitg§ytypes de financement existants pour les
PME, notamment le crédit bancaire, la micro firgnde crédit bail, la cession
d'immobilisation, I'autofinancement et 'augmentati de capital, les plus courants sont le
crédit bancaire et le crédit de la micro financetr étude a ainsi été axée sur ces deux types de
financement.

Ce chapitre va mettre en évidence I'existenceaéhlirationnement de crédit dans la pratique.
Des données concretes et analysées serviront d’'agette affirmation. Nous allons ainsi voir
successivement la méthodologie utilisée pour l#sates et traitement de données, I'analyse
les risques liés a l'octroi de crédit et la démmatgin de la présence du rationnement de crédit

dans le financement des PME.

SECTION 1 : METHODOLOGIE DE TRAVAIL
La méthodologie utilisée pour la réalisation déraeail est illustrée par les démarches relatives

aux recherches théoriques et les diverses étudésrgin.

1.1- Les recherches théoriques
La phase de documentation constitue la premiéreaddma effectuée. Aussi nous avons
consulté des ouvrages et revues spécifiques malsrégnt collecté des données aupres des
différents organismes et effectué des recherchresgvégation sur internet.
Diverses documentations ont été consultées aupsegrdanismes et centres de recherche et de
documentation suivants : le Centre Culturel Alligatmus (CCAC), le Centre d’Information au
Public (CIP) de la Banque Mondiale, la bibliotheguationale d’Anosy, la bibliothéque
municipale d’Analakely, le Centre d’information Tetque et économique (CITE)
Ambatonakanga, le Centre d’Etude Economique (CEE)Maiversité d’Antananarivo, le
C3EDM a I'Université d’Antananarivo et la Bibliothae Universitaire (BU) d’Antananarivo.
Nous avons pu relever dans ces documentationgoéslaes données constituant notre base

théorique et des données chiffrées des divers reppervant de base de référence.
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1.2- Les études sur terrain
La descente sur terrain constitue une démarchertenge pour la collecte des données de
'étude. Elle a été effectuée notamment au niveadadbanque, de la micro finance et de
guelques PME.
Le choix de la banque et de la micro finance pdewmiinstitutions financieres existantes a
Madagascar est motivé par le fait qu’ils s’agisskntleux entités qui tiennent actuellement des
politiques ouvertes sur la promotion des PME. Haubanque, nous avons choisi la BNI
Madagascar, du fait qu’elle détient actuellemenpdat majoritaire du marché bancaire a
Madagascaf, et aussi parce qu'elle posséde une directioniapégui gére uniquement des
PME.
Ensuite, pour la micro finance, nous avons effedigentretiens auprés des responsables de la
MICROCRED, choix motivé par le fait qu’elle touchda fois le financement des entreprises
en milieu urbain et en milieu rural. Notons qu'ed08, cette institution a distribué prés de
10 500 crédits pour une valeur de plus de 23 Mil@dAriary et compte actuellement prés de
9300 clientd’.
Au niveau de ces deux institutions, des entretiedviduels d’ordre semi- directif ont été
instaurés. lls consistent a répondre de maniérerte a des questions préalablement élaborées
selon un listing précis. Les questions sont clasgs ordre d'importance pour avoir un
enchainement logique sur les réponses.
L’objectif de l'interview ouvert étant de faire per l'interlocuteur pour avoir de suite les
réponses aux questions posées et de faire émageudertures.
Les données collectées ont été a la fois quantimtt qualitatives et des calculs personnels ont
été effectués pour les illustrations.
Pour les données sur les PME, nous avons mené&destes aupres de 20 entreprises prises au
hasard dans la ville d’Antananarivo pour détermiesrPME qui répondent a nos criteres de
sélection des PME. Nous avons pu ainsi relevemtiggrises qui répondent a nos criteres de
base de classification des PME.
Le cadre pratique de cet ouvrage est issu de caséde collectées aupres de la BNI-CA
Madagascar, de la MICROCRED et auprés des 15 PMEtmfnées.

% MILLENIUM CHALLENGE ACCOUNT Rapport phase 1- padé&, « Etude préalable pour la
modernisation du systéme de paiemeritude stratégique- 2007, 150 pages
3" Source : notre enquéte
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Les calculs des moyennes, des pourcentages aiedequontage des différents schémas et
tableaux ont été établis par nos soins afin ddigéites différentes hypothéses relatives au

financement des PME.

1.3- Déroulement de I'étude
Nous allons illustrer nos démarches et les méthaddsées pour la réalisation des

investigations sur terrain.

1.3-1. Les entretiens effectués aupres de la banque
Notre demande d’entretien avec les responsables B&E& banque a été acceptée le 14
novembre 2008. Le premier contact a été marqué@smrconsultations des ouvrages et des
rapports qui servent de tableaux de bord et ldifinadu calendrier des entretiens futurs.
Les entretiens se sont tenus en 4 séances de 4hemiavec deux chargées de clientele
entreprise au niveau de la Direction Marchés Ensep (DME). Ces deux chargés de
clientéles s’occupent d’'un portefeuille de 150 B&E dans le secteur tertiaire, secondaire et
dans le secteur primaire.
Nous avons exposé en bref au début des interviawisulé de notre theme de recherche et
nous avons apporté des précisions sur les défisities rationnements de crédit.
Ensuite, nous avons orienté progressivement nastems avec le listing de questions que
nous avons prepare.
Il en est découlé des résultats directs relatilsquestions posées mais en complément, nous
avons recu des informations que nous n’avons paaupdans notre listing, notamment les
données générales des banques et la communicasattivabrs rapports et tableaux de bord de
suivi utilisés par les gestionnaires de compte.
Le principe de la confidentialité des informatidrencaires a été respecté et les documents ne
sont cités qu’en référence. Certaines donnéesrébdfdans I'ouvrage sont issues de nos

propres déductions et calculs.

1.3-2. Les entretiens effectué auprés de la micro finance.
Pour la Micro finance, la démarche de demande ggah a été la méme que pour la banque.
Nous avons été acceptés pour un premier entredi€d Inovembre 2008 et nous avons eu
besoin de 5 séances de 30 minutes pour la cotlesteonnées. Des brochures, des rapports et
des ouvrages propres a I'établissement ont été& mare disposition mais toujours sur la base

du principe du respect de la confidentialité.
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Le début des séances, comme au niveau de la bangtéemarqué par les diverses définitions
liées a la théorie, notamment le concept du ragorent de crédit. Les interviews ont été
menées exactement de la méme fagon qu’aupreshdmdpe avec des questions classées par
ordre d'importance et posées progressivement &fifaide émerger d’autres informations non
incluses dans le listing.

L'organisation de l'institution de micro financeffére de celle de la banque du fait qu’un
conseiller clientéle s’occupe d’un portefeuilleeali composé de 100 PME. Nous avons ainsi

effectué nos démarches aupres d’un seul conseligertéele.

1.3-3. Le déroulement des enquétes aupres des PME
Afin de vérifier les différents problémes rencostgar les PME au niveau des institutions
financiéres, nous avons décidé de prendre un éttbamte 15 PME. L’'objectif étant de vérifier
I'existence et I'application effective du rationnemt de crédit.
L’échantillon est issu d’'une enquéte menée aupee35dPME consultées par porte a porte et
par l'intermédiaire de I'annuaire téléphonique densille d’Antananarivo et touchant a peu
prés tous les secteurs : commerce, batiment ealirgpublics, élevage.
27 ont accepté notre demande d’enquéte et seuleftendtnt rempli nos critéres de
classification en tant que PME.
Les entretiens ont été menés directement avedrlgeahts des PME consultées.
Un listing de questions a aussi été dressé poamter I'interview. Mais nous avons donné plus
de latitude a nos interlocuteurs pour gu’ils puissétaler sans hésitation les problemes
auxquels ils sont confrontés. En effet, de paraggraintes temps, nous n’avons pu visiter
chaque PME gu’une seule fois. Les questions diatffiin bancaire ou a d’autres institutions
financiéres, les problémes de financement rencariae capacités de développement financier
ont été abordées. Et les questions ont été adaoforertes, semi- ouvertes et fermées pour

alimenter la discussion.

SECTION 2 : LA PRESENCE DES RISQUES LIES A L'OCTROI DE CREDIT

Le terme crédit vient du latin "credere" qui sigmifcroire”, "se fier a". Ainsi, faire crédit, ctes
faire confiance. " Faire crédit, c'est faire confia ; c'est donner librement la disposition
effective et immédiate d'un bien réel ou d'un paug@chat, contre la promesse que le méme

bien, ou le bien équivalent, vous sera restitués dam certain délai, le plus souvent avec
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rémunération du service rendu et du danger cowrngel de perte partielle ou totale que
comporte la nature méme de ce servite.
Nous allons refléter dans cette section la clasgifin des PME, la présence et I'inséparabilité

du risque lié a I'octroi de crédit tant au niveaula banque qu’au niveau de la micro finance.

2.1- Laclassification des PME
D’apreés les résultats de 'Enquéte sur les Entsepren 2005, les réalisations PME représentent
31 % de I'empiloi total du secteur privé (agricuttmon compris) estimé a 753 500. Par ailleurs,
elles contribuent a hauteur de 29,4 % de la vagautée du secteur privé (agriculture non
compris) évaluée a 4 355 milliards d’Ariary. Les PMont présentes dans toutes les branches
d’activité de I'économi&.
Généralement, une Entreprise est évaluée a trdgrprincipaux criteres : l'effectif du
personnel, le chiffre d’affaire annuel et l'invesiement. Il a été constaté durant I'analyse de
I'existant, qgu’'une multitude de définition des PMkiste a Madagascar, indépendamment de
son secteur d’activité, une entreprise est cons@léomme une PME si elle répond a I'un ou
l'autre des deux critéres suivants dfnt

- effectif permanent compris entre 5 et 100 employés,

- total du bilan compris entre 60 et 600 millionsakyi.
Le tableau ci-dessous résume la distinction emsePME et les autres entreprises. Il fait

apparaitre aussi les conditions pour devenir PME.

Tableau 02 Le classement des différents types d’entreprise

Micro Entreprises PME Grandes entreprises
Effectifs permanents Inférieur a 5 De 5a100 Sepéra 100
Total du bilan Inférieur a 60 MMGA De 60 a 600 MMGA| Supérieur a 600 MMGA

Source: Politique nationale de promotion des PME, MICDSRIisé par FTHM, p 4

Concernant notre choix sur les classifications BB, les données issues de ce tableau
constituent la base de considération des PME eéesiét

3 DUTAILLIS Georges Petit, Page 35Le crédit et les banquesl®964, édition SIREY, Volume I'Economique
n°16.

3 FTHM Conseils et le MECI, Page 4 : Rapport finat $da Politique nationale de promotion des PME,
proposition de la vision, de la politique et degsstratégiques,”Janvier 2007, 68 pages.

“FTHM Conseils et le MECI, Page 4 : Rapport finat § la Politique nationale de promotion des PME,
proposition de la vision, de la politique et degsustratégiques,”Janvier 2007, 68 pages.
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2.2- Lesrisques analysés par la Banque

« Le risque est pratiquement inséparable du crétitCette formule consacrée par
'usage, indique d’'une facgon trés claire qu'il 'dé crédit exempt de risque, quelles que soient
les garanties dont il est assorti.
La banque effectue ainsi des études systématiquast I'octroi de crédit et ce cas de figure
illustre le principe selon lequel la banque « njest un préteur sur gage » et elle base ses études
non pas sur les garanties offertes par le clietid s le fonctionnement méme des activités de
I'entreprise, le marché d’exploitation et la sitoatfinanciere.
Sur une base de 100 PME analysées au niveau dadpd, nous résumons dans le tableau

ci-dessous la présence de ces risques.

Tableau n° 03 La présence des risques dans 'octroi de chédtitaire

Risque Non Remboursement Immobilisation Taux Change
Pourcentage 24,55 14,75 45,25 15,45

Source: notre enquéte

Ce tableau résume la présence des principaux ggpueont liés a I'octroi de crédit au sein de
la banque. Le tableau illustre que le risque dg &si considérable dans I'activité d’octroi de
crédit. C'est la raison pour laquelle, la banquejke plus souvent avec le taux variable, taux de
base majoré ou minoré d’'une certaine marge. Dapsatigue et suivant les enquétes meneées,

la banque considere dans ses criteres d’étudessdiggques dont ci-apres les détails :

2.2-1. Le risque de non- remboursement
Le risque de non- remboursement qui est lié & &sipdité de défaillance totale du client. Ce
risque est surtout a percevoir pour les créditsogiem terme et pour les crédits d’avance sur
marchandises ou sur produits. Ce cas représeriB%4jes entreprises analysées au niveau de
la banque.
Et il se refléte par :

- Le non-respect du planning de remboursement : gjprésente par le non respect des
eéchéances de remboursement de credits vis-a-lasbdeque. Comme c’est le cas dans
les remboursements de crédit partiel par mensutlit@estrialité a chaque échéance du
remboursement, le risque réside sur le fait quelient peut ne pas respecter ses

engagements suivant des cas de preévisions norediabll sur la détérioration de la
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situation financiére de I'emprunteur qui se présepar une perte persistante au fil du
temps ayant pour cause I'affaiblissement des veladsrte montée de la concurrence,
une politique macro-économique ne favorisant pagpknsion de I'entreprise comme
la détaxation des produits concurrents importésisatt les ventes des produits
nationaux.

- La cessation d’activité : qui peut étre liée a pledblémes macro-économiques qui sont
des faits réels indépendants du client pouvantesindans un contexte national ou
international. Comme le cas récemment du settatite frappé par les embargos a
I'exportation (réduction du champ d’applicationl@ecord Multi- fibre international),
entrainant une perte de part de marché, donc wbkgtement de la situation
financiere allant jusqu’a la liquidation de I'enrese. Le risque de non remboursement
tient compte aussi de la diligence des dirigeargstbprise a gérer l'activité de
I'entreprise, son épanouissement dans les exeréamgés et dans le futur.

Le risque de non remboursement résulte ainsi dedlvabilité du débiteur. Il réside le plus
souvent sur une présentation de chiffres d’affaiéedisées sur une vente exceptionnelle pour
une période donnée et qui ne se poursuivra padgmakercices a venir. Le crédit accordé peut

dans ce cas étre incohérent a la capacité de resdment réelle de la sociéte.

2.2-2. Le risque d'immobilisation
Le risque d’'immobilisation pourrait survenir a causes retards dans le recouvrement des
créances entrainant pour la banque des immobdisatioujours délicates, compte tenu du
pourcentage des dépbts a vue qui forment, la nieapbes importante des ressources bancaires.
Ce risque touche 14,75% des PME ayant des comptesnejue.
Le risque d'immobilisation est un risque qui sesprée surtout dans les crédits d’Avances Sur
Stocks (Marchandises ou Produits). Rappelons gimtgionnement de ces crédits se fait par
I'existence des stocks de marchandises ou stogaodeits finis que I'entreprise n'arrive pas a
fabriquer ou a vendre : la banque s’engage aiagaacer des fonds a I'entreprise pour financer
ses besoins. Ici le crédit, bien que non douteepeut étre remboursé suite a des difficultés de
trésorerie temporaires du deébiteur.
En général, ces types de crédit ne peuvent étmrdeEsa des nouveaux clients car il dépend du

fonctionnement habituel de I'activité de I'emprumte

“IDUTAILLIS Georges Petit, Page @Le crédit et les banques1964, édition SIREY, Volume I'Economique
n°16.
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L’analyse de la banque porte sur la capacité diéooent des produits et les encaissements
réguliers observés. Le risque d'immobilisation &ssez difficile a cerner car au moment de
'analyse et de I'accord du crédit, 'emprunteuupprésenter une situation saine dégageant
tout soupcon de risque. Il peut y avoir incohéresttee les dires du client sur les paiements de
ses fournisseurs et de ses clients et le besdonels de roulement dégagé par I'exercice.

Le mode de réglement de ses clients annoncésgmapiunteur peut ne pas correspondre aux
encaissements prélevés sur son compte. Ces sitsigg@uvent aboutir a I'immobilisation du
credit car le remboursement ne va pas respecpdaub@ing annonce.

Pour le cas des escomptes, la banque s’engagaéeaves créances de I'emprunteur. D’'une
facon théorique, le remboursement de la banqueeneplius de son client mais dépend de la
solvabilité de ses tirés. Le risque est étudiéasutila collecte de renseignements commerciaux

sur les tirés.

2.2-3. Le risque de taux
Le risque de taux est considéré du fait que le égupliqué a un crédit peut étre fixe ou variable.
Il se présente selon la notion de la fixité etadedriabilité du taux de base de la banque centrale
C’est un cas fréquent dans la profession banazare}5,25% des PME se sont confrontés a ce
type de risque.
En effet, le taux de base appliqué dans les bangiresires dépend du taux d’intérét de la
banque centrale. Le risque de taux réside dansaiegement périodique du taux d’intérét de
cette derniere.
Pour le cas des taux fixes: dans les crédits genwtermes qui s'étalent sur 3 ans au
minimum, le risque de taux réside dans le changenhe taux d’intérét. Si dans le délai de
remboursement, un changement de taux apparaitodesuse présentent :

- le taux diminue : I'application de ce nouveau tast bénéfique pour le client mais
déficitaire pour la banque. Le remboursement gdattierédit serait donc en diminution
par rapport au terme convenu.

- le taux augmente : pour le taux fixe, 'augmentatie taux sera appliqué et par la suite
le remboursement du crédit de la banque sera essbau

Pour le cas des taux variables : la rémunératioorédit varie suivant le taux de base qui est
accompagné d’'une marge d’intérét.
En ce qui concerne le principe utilisé : « & chagssource correspond un emploi », le taux

appligué dans la demande de crédit doit se basemséquilibre entre le taux préleve sur les
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ressources (qui sont les déepots, les épargnesiwedtepar le client) et le taux appliqué sur les
crédits accordés.

Par la maitrise de ce principe que la banque dégagenarge appelée :

« Marge d’intermédiation » qui est la difféerenceéreres intéréts percus sur les crédits et ceux
servis pour remunérer les dépots de la clientéle.

Puis dans sa politique de fidélisation de la céntla banque est disposée a accorder des taux
préférentiels (inférieurs au taux standard) suivastdemandes des clients. Mais suivant ce
principe général de correspondance entre Ressoefréaaplois, le taux préférentiel demandé
doit étre compensé par des opérations en comptaggérdes commissions complémentaires.
La non- maitrise de ce risque nuit a la Rentabii¢ela banque car I'équilibre Emploi-
Ressources n'est pas respecté, le PNB (ProduiBhletaire) qui est le résultat méme de la

banque en sera affecter.

2.2-4. Le risque de change
Le risque de change est le risque de variationriudfune devise par rapport a une autre pour
une entreprise ayant, soit des créances (expantaseit des dettes (importateur) libellée dans
cette devise. La présence de ce type de risqueesstare, car 14,45% des PME seulement sont
en présence de ce risque.
Il se traduit par la variation du cours de chamg €xemple entre la date de fixation d’un prix
en devise pour un exportateur et la date d’enaaisseeffectif de devises) pouvant rapidement
conduire I'opérateur a enregistrer des pertes i @iminuer, voire méme annuler les résultats
de son opération industrielle ou commerciale.
Une entreprise n’a normalement pas pour objectdp#euler sur les fluctuations des cours de
change ; elle cherchera des lors a sécuriser aimmaxses marges commerciales en couvrant
son risque de change.
Ce cas se présente souvent quand la banque s’eagagacer, a son client n'ayant pas de
compte en devises, des fonds pour le reglementfdurnisseur a I'étranger.
Ce risque se présente surtout dans les préts oges/an devises. Le cours varie et peut étre en
hausse ou en diminution par rapport au cours peénala@emande de credit.
- Sile cours des devises au moment du remboursesaeah baisse, cela représente une
perte pour la banque.
- Etsile cours des devises est en hausse au madmestnboursement, cela peut générer

une perte pour I'entreprise.
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Au niveau de la banque, les risques cités ci-dessuasles plus courants lors de 'octroi de

crédit.

2.3- Lesrisques analysés au niveau de la Micro finance
Dans la profession de la micro finance, le risgate@ujours inséparable au crédit.

- Retard sur le remboursement du crédit antérieur
Si I'emprunteur a déja connu un retard sur le ramiEment antérieur, alors les préteurs
préféerent rationner le crédit a ce type d’empruntpour limiter les risques de non
remboursement.
En outre, la présence de l'asymétrie d’informatsenressent beaucoup plus dans les IMF.
Alors, les principaux facteurs influencant le remis@ment des préts sont liés aux asymétries
d'information, aux chocs négatifs auxquels fontefdes emprunteurs. Les asymétries
d'informations apparaissent lorsqu'il est coltextérme de temps) pour I'lMF d'obtenir des
informations sur le comportement de I'emprunteursou la nature de ses projets. Les
problemes de sélection adverse et d'aléa moral entgmt la proportion d'emprunteurs qui ne
peuvent rembourser leur prét a la date d'échéamde rendement de I'utilisation de leur prét ne
le leur permet pas. Les emprunteurs qui ont asaegetht pour rembourser peuvent cependant
décider de faire défaut sur le remboursement. @& dg risque couvre 78,76% des PME ayant
un crédit auprés de la micro finance.

- le risque d'immobilisation est aussi présent aeaivde la micro finance car 21,24%

des PME de la micro finance se heurtent a ce tgpesdue. Il se manifeste dans le cas

des crédits qui ont besoin d’un nantissement desyits ou des marchandises.

SECTION 3 : LA PRESENCE DE RATIONNEMENT DE CREDIT
Cette section va illustrer a l'aide des chiffres@@ts la présence du rationnement de crédit
dans le financement des PME. Il sera ainsi vu darmmemier volet le rationnement de crédit au

sein de la banque puis dans un second volet cahs Ik micro finance.

3.1- Le rationnement de crédit aupres de la Banque
Le rationnement de crédit est un cas de figuraug@gpouvant se présenter. En effet, apres des
études effectuées, la banque peut ne pas accosdsrdients le crédit sollicité.
Les théories ont annoncé que le terme rationnedeentédit se définit comme une « situation

d’équilibre durable ou le taux d’intérét en viguenuest pas celui qui égalise I'offre et la
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demande %, c'est a dire que le partenariat entre banqueliettcdemandeur doit é&tre a
I'équilibre, les deux parties prenantes se doidéatoir leur avantage.

Il est d’autant plus confirmé par les théories @ubanque n’est pas un préteur sur gage et un
emprunteur potentiel n’est pas servi alors quiil@ét a en payer les composantes prix (taux
d’intérét) et les composantes hors prix (la founditde garantie) d’un contrat de prét »

En général, une banque peut refuser de préter amprunteur potentiel aux conditions
demandées : quantités et taux d'intérét.

Le tableau ci- apres résume la répartition de &sgmce des rationnements de crédit de la
banque sur les demandes de crédit des PME. Ettéagésence du rationnement de crédit de

type 4 est constatée.

Tableau n°04 Les différentes sortes de rationnement de cegditiveau de la banque.

R. de Type 1 R. de Type 2 R. de Type B R. de Bype
Pourcentage 27,5 26,5 30,6 15,4
Source: notre enquéte
Légendes R. de Type 1 : Rationnement de crédit de Type 1

R. de Type 2 : Rationnement de crédit de Type 2
R. de Type 3 : Rationnement de crédit de Type 3
R. de Type 4 : Rationnement de crédit de Type 4

Dans cette section, nous allons rapprocher lesidsexistantes de rationnement de crédit et sa

présence au sein de la banque.

3.1-1. Le rationnement de crédit de type 1

Rappelons que ce type de rationnement de crédibsielit au moment ou la banque (le préteur)
accorde un crédit a un emprunteur a un montantiénféa celui qu’il a demandé. Nous avons
relevé que 27,5% des cas des PME demandeurs de aupdes de la banque au cours de
I'année 2008 sont confrontées & ces types de rationnementédit.cr

Au cours de notre entretien avec le responsabl®N#S au niveau de la banque, la principale
cause de ce rationnement est I'insuffisance dengaran possession de 'emprunteur.

En effet, a chaque type de crédit, la banque assdes garanties qu’elle demande

systématiqguement selon un canevas precis.

42 JOSEPH Anne, Page 53 e rationnement de crédit dans les pays en dppetoent : cas de Cameroun »
I'Harmattan, 2000.

3 |dem

4 Reporting, Direction des Marchés Entreprises, BN| Octobre 2008, p.5



54

Pour les PME, et sur 75% des cas, des garantissréélypotheque notariée et nantissement

de matériels sont exigées. Ces derniéres sontisespluvent difficiles a fournir par les PME.

3.1-2. Le rationnement du credit de type 2 ou rationnemeguir
Ce type de rationnement se présente selon le péermjgie « parmi des emprunteurs identiques,
certains recoivent un prét et d'autres non. Lesrent@urs potentiels qui ont été rejetés ne
pourront pas emprunter, méme s'ils indiquent lelonté de payer plus que les taux d'intéréts
du marché ».
Dans ce cas de figure qui touche 26.2% des PMEniWient de signaler que la banque effectue
ses études selon divers criteres de base qu’elfmuea négliger en aucun cas. Ces critéres
peuvent étre d’ordre social, économique ou financie
Et méme sur deux opérateurs économiques de mémaunivactivités et de marché, la banque
peut étre réticente a emprunter a I'un plutét dlaatre du fait par exemple de la réputation
morale du dirigeant ou du fait des incidents bamsantervenus ultérieurement.
Le probleme ne se pose plus sur la rémunératiocrétlit mais surtout sur le risque de non
remboursement méme du crédit. De cette évaluagola dbanque découle I'importance des
mouvements confiés aupres des banques. Ce typatidenement de crédit augmente la

demande de crédit sur le marché impliquant laiotistn de I'offre.

3.1-3. Le rationnement du credit de type 3
Selon Hodgman, ce troisieme type de rationnementrddit se produit lorsque la banque
refuse de préter au taux d'intérét désiré par 'emjgur. Ce type de rationnement touche
30,6% des PME.
Il s’agit de cas de figure classique car la barmpe pouvoir préter doit d’abord se refinancer.
Et le taux de refinancement est trés fluctuantelue suivant les ressources a disposition.
L'étude de la banque porte surtout sur la capdicigdciere de 'emprunteur a rembourser le
crédit au moment voulu. Une fois, le seuil maximfixé, la banque va essayer d’évaluer sa
rentabilité par rapport a I'opération et se fixaraseuil de taux qu’elle ne pourra dépasser. Il
s’agit ici de déterminer a quel niveau I'opératdmncrédit est rentable.
Le risque de taux est le plus a considérer aveciheipe du taux variable, c'est-a-dire que la
banque a toujours intérét a appliquer des tawalibes sur les crédits pour éviter les variations
du taux de la banque centrale.
La révision du taux pourra se faire au fil du tenpps rapport aux flux et aux utilisations

percues par la banque.



55

3.1-4. Le rationnement du credit de type 4 ou Red-lining
Le Red- lining s’applique surtout sur les emprurgeu haut risque qui, quel que soit le taux
d’intérét en vigueur, ne peuvent obtenir de pté&talgit dans ce cas, d’'un refus de préter méme
si les banques disposent de suffisamment de resesoul représente 15,4% de cas des PME
existants.
Ce rationnement s’applique surtout aux empruntayent déja eu des incidents bancaires
ultérieures, voire méme des incidents pénalesstlhassi observé pour le cas des opérateurs
dans les secteurs sensibles comme les exploitationgres portant des restrictions, les
activités suspectes (origine et destination deddarilisés ou des marchandises exploitées).
Pour se prémunir des risques d’'usages de faux,atehiment d’argent ou des actes de
terrorisme, la banque dispose d’un outil appeiépaskitions de sécurités financieres.
Dans tous les cas, la banque applique le rationmiedeecrédit pour se prémunir des risques de
non- remboursement du crédit au temps voulu. Laabdlté de 'emprunteur constitue le
fondement majeur de l'analyse englobant la bonneeteet la Iégalité de son activité, la
réputation morale de ses dirigeants et sa cafataéciere.
D’autres facteurs sont aussi a retenir pour apgrdei rationnement de crédit aupres de la

banque. lls sont illustrés dans le schéma ci- ag@ks des enquétes et études sur terrain.

Figure n°01: Les facteurs de blocage de la demande de @aédiiveau de la banque

351
304
254
20
154
10-

tx élevé garanties antécédents procédures
lourdes bancaires lourdes

Source: notre enquéte

Au cours des entretiens avec le responsable des d&VE banque, les facteurs de blocage
suivants ont été observes :
- L'appréciation de 24.75% des PME par rapport au smuréfere a l'affirmation selon

laquelle le taux d'intérét appliqué au niveau dbdaque est trop élevé.
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Rappelons que le taux utilisé par les banques coomes a Madagascar dépend
essentiellement du taux directeur de la banquealenPour chaque banque, le taux d’intérét
utilisé constitue I'un des outils d’attraction @edlientéle. La majoration du taux d'intérét se
définit suivant la politique commerciale de chadiamque. Cette majoration se différencie
d’'une banque a une autre, d’'un crédit a un autre.

Le risque de taux est considéré du fait que le égupliqué a un crédit peut étre fixe ou variable.
Il se présente selon la notion de la fixité etadedriabilité du taux de base de la banque centrale
Actuellement, le taux standard appliqué pour liété&ébiteur s’éleve a 24,4%, soit un taux de
base & 14,9% majoré de 9,5 points

Dans cette optique, le taux appliqué a l'octroicdédit est considéré comme un facteur de
blocage du financement des PME dans la mesure alielet ne peut négocier un taux
préférentiels. Le rationnement par le prix estidhcs en exergue, c'est-a-dire que I'emprunteur
se retire car il n’accepte pas les conditions dg paoposées par la banque.

Mais dans sa politique de fidélisation de la ciémtla banque est disposée a accorder des taux
préférentiels (inférieurs au taux standard) suivastdemandes des clients. Mais suivant ce
principe général de correspondance entre Ressoefrégaplois, le taux préférentiel demandé
doit étre compensé par des opérations en comp@ggédrdes commissions complémentaires.

- Dautres clients considérent que les garantieseesigar la banque sont lourdes. Cette
affirmation émane de 34,5% des PME.

La banque dispose d’un canevas de garanties dersd@haque type de crédit gu’elle exige de
remplir.

Selon notre enquéte, le principe de l'octroi deditrétipule qu'a chaque crédit octroyé a un

client correspond une garantie assortie. Il esigimstion d’évoquer la capacité des PME
enquétées a remplir les conditions de la banquerare de garantie.

Par exemple, pour le cas d'un crédit de découlerbanque exige 8 types de garanties a
fournir. Pour cette frange de PME, I'exigence daesfurs garanties pour un seul crédit

représente un manque de confiance de la banq@ewssde leur projet.

- Ensuite, les antécédents bancaires constituenassi des facteurs de blocage car ils
représentent les opérations antérieures des PME. dmécédents peuvent étre
enregistrés au sein méme de la banque ou I'ergeepfiectue sa demande de crédit
mais ils peuvent aussi étre enregistrés dans ésirtstitutions financieres légales. Ce
qui intéresse la banque dans cette optique, Gestlation antérieure de I'entreprise

avec les autres banques ou micro finance ; comrmaeintgayés antérieurs ou
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engagement antérieur vis-a-vis des crédits demaawigies des autres banques, les
interdictions de chéquiers, les signatures écapiéesa banque centrale. Ce sont des
anomalies qui peuvent nuire a la réputation derégmise et ses actions futures.

27% des PME enquétées ont affirmé que la raisoteule exclusion au crédit, concerne

'existence des anomalies antécédentes. Ils pelawessi étre considérés comme facteurs de

diminution du plafond de crédit demandé. Le ratement de crédit de type 1 est alors mis en

exergue.

- 13,75% des PME enquétées raisonnent sur le faiteguencipal facteur de blocage a

I'accés au crédit bancaire est relatif aux procéslinancaires trop lourdes.

Les accords de crédits et les déblocages sontigegoluvent obtenus tardivement du fait des

formalités trop importantes.

3.2- Le rationnement de crédit aupres de la Micro finane
Pour pouvoir constater le reflet du rationnementidit dans les IMF, nous avons mené un
entretien auprés des responsables des PME qudssntlients dans la micro finance ainsi
gu'aupres des conseillers de cette institutionrdsponsable aupres de l'institution de micro
finance nous a fourni des donnés des 100 PME mandtrayant déja fait leur demande de
crédit auprés de la micro finance.
Parmi ces PME : 67,5% sont des entreprises de corem@2,5% ceuvrent dans les petites
industries du secteur primaire (élevage et artidana
Au cours de cet entretien, afin d’apprécier la @nég du rationnement de crédit au niveau de la
micro finance, nous avons mené une étude préadalele responsable PME au sein de cette
institution. Les rationnements de crédit couramtssda micro finance sont le rationnement de
type 1 et de type 4 (red lining). Ces deux typesal®nnement de crédit refletent dans la

plupart des cas auprés de la micro finance.

3.2-1. Le rationnement de crédit de type 1
Ce type de rationnement stipule que I'empruntetieabun crédit inférieur a celui demandeé.
Nous avons pu relever que 74,15% de ces PME, érdogtfrontés a ce type de rationnement.

Plusieurs raisons sont a l'origine de ce rationmarde crédit comme:

> Reporting Direction Marchés Entreprises, octolie® p.4
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3.2-1.1. L’insuffisance de garantie de I'emprunteur
Ce cas touche 37% des PME enregistrés aupresneriafinance. En général, la valeur de la
garantie exigée par la micro finance représent&dl@0 montant du crédit demandé.
Les garanties requises peuvent étre personnelldeslretés réels
Nous allons énumérer ci-dessous les garanties eigar la micro finance ainsi que les

possibilités pour les PME de remplir ces conditions

3.2-1.1.1. L’assurance vie du souscripteur
Le débiteur doit souscrire a une assurance viaigehladu montant de son crédit. L'institution
de micro finance est d’abord le principal bénéfieian cas de sinistre, viennent ensuite les

bénéficiaires désignés.

3.2-1.1.2. Les sUretés personnelles
Ce sont des engagements souscrits par un tierssfgxdcuter a la place du débiteur en cas de
défaillance de ce dernier. Le tiers peut étre w@rsgne morale ou une personne physique. Par
conséquent, si ce dernier n’'exécute pas ses ablga¢nvers le créancier, la tierce personne
doit le substituer. Cette slreté est aussi appelg® caution ”, qui est matérialisée par un
contrat.
- Le cautionnement : est un contrat par lequel ldi@as’engage, vis-a-vis du créancier,
a payer la dette d’'un débiteur principal au cascelui-ci n’exécuterait pas son
obligation. Il regroupe les cautions physiquesl@goux, de I'associé, ...).
- Laval : est un engagement apporté par un tiersusueffet de commerce pour en

garantir le paiement. L’avaliste est donc soliddwedébiteur principal.

3.2-1.1.3. Les suretés reelles
- L’hypotheque : seule I'hnypotheque de premier rahg derrain ou d’un immeuble
constitue une garantie sérieuse car elle n’estgaigue par le super privilege et le
privilege des salariés ainsi que par les fraisudéde.
- Les gages: est un contrat par lequel un biereessipar le débiteur ou par un tiers a son
créancier en garantie de sa dette. Il doit Etmaédisé par un acte écrit pour fixer la date
d’effet. A I'échéance, s’il n'y a pas paiement,deancier ne peut pas s’approprier

définitivement de I'article gagé qu’apres avoireetiué une procédure judiciaire.

“® Source selon notre enquéte
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- Le nantissement : constitue aussi un gage. En cas de non paiement a I'’échéance, les
biens peuvent étre mis a la vente huit jours apres sommation.

Au cours de notre entretien avec les responsables des PME au niveau de la micro finance, les
garanties reelles sont les plus difficiles a remplir. Les autres siretés sont des formalités et
concernent particulierement I'assurance, les primes sont prélevées périodiquement.

75% d’entre eux affirment qu'ils n‘ont pas la possibilité de remplir les garanties réelles,
notamment I’hypothéque notariée et les gages sur véhicules, exigées par la micro finance. En
effet, la plupart de ces clients ont des activités a faible revenu comme les commercants qui ne
parviennent pas a faire des hypotheques de terrain ou d’immeuble alors qu’ils louent leur local.
10% de ces clients affirment que les garanties réelles ne doivent pas étre exigées, et 2,5% disent
que si ces garanties sont vraiment nécessaires, ils chercheront les moyens de les remplir mais
pas avec grande conviction, et 2,5% n’ont pas donné leur avis.

Ainsi, pour les clients PME au niveau de la micro finance, les garanties demandées sont le plus
souvent difficiles a fournir car les biens demandés en gage peuvent méme ne pas exister. Des
solutions sont proposées par les institutions de micro finance afin de remédier a l'insuffisance
de garantie de I'emprunteur ou de l'incapacité des clients a réunir les garanties réelles
comme « les garanties alternatives » :

- L’épargne obligatoire désigne des fonds que les emprunteurs doivent verser pour
pouvoir bénéficier d’'un crédit ; le montant de ce dépot est calculé tantdt sous forme
d’'un pourcentage donné du crédit octroye, tantét sous forme d’un montant nominal. La
pratigue de cette épargne éduque les membres a faire de dépbt qui témoigne de
I'aptitude du client a gérer sa trésorerie et a effectuer des placements périodiques. Cette
aptitude est importante pour le remboursement des crédits. Il s’agit d’'un mécanisme
supplémentaire de garantie de remboursement de crédits. Toutefois, les membres
considérent I'épargne obligatoire comme des « frais » dont ils doivent s’acquitter pour
participer et accéder au crédit ; ils n'ont pas le droit de toucher a leur épargne obligatoire
tant gqu’ils détiennent un crédit en cours.

- Le nantissement de garanties de valeunférieure au crédit marque I'engagement de
'emprunteur. Le simple fait de déposer des actifs en garantie comme des meubles ou
des appareils sert a motiver les membres au remboursement car ils imaginent que ces
actifs puissent étre perdus.

Quelguefois, I'emprunteur ne posséde pas de garanties suffisantes, et les IFM acceptent les
garanties personnelles appeléesaution par un tiers » Les membres peuvent demander a

des amis ou a des membres de leur famille de fournir des garanties personnelles. Cela signifie

Rappor - gfd’f uit.com @
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gu'en cas d’incapacité de I'emprunteur a rembourkkeresponsabilité du remboursement
incombe a la personne qui a fourni la garantie.

Ces formes de garantie cherchent a faciliter [#érdntes procédures dans les IFM. Mais, la
viabilité d’'une institution financiere dépend defficacité du financement et de la capacité des
emprunteurs a rembourser les crédits, c’est pourdqupratique de ces garanties cherche a
montrer que l'institution est stricte en matiéreelmboursement. La tarification des services de
crédit est un constituant des produits.

Le tableau ci-dessous nous montre la capacitérdpsuateurs et leur engagement a réunir les

garanties exigées par l'institution de micro financ

Tableau n°05 Répartition des clients ayant remplis les gaeargxigées par la micro finance

Types de garanties Pourcentage des clients
L'assurance vie du souscripteur 5
Le cautionnement 10
L’aval 2,5
L’hypothéque 7
Les gages 16,25
Le nantissement 15
L'épargne obligatoire 95
Le nantissement de garanties de valeur 75
La caution par un tiers 65

Source: notre enquéte

Nous constatons que le pourcentage des PME poteraplir les différents types de garanties
réelles est tres faible.

C’est la raison pour laquelle le rationnement dalitrde type 1 est soulevé a un degré éleve ;
puisque si les PME ne remplissent pas la hauteenoare la valeur de la garantie demandée,
alors le montant du crédit diminuera proportioner@ként a la valeur des garanties potentielles
pouvant étre fournies. D’ou le rationnement de itréd type 1 ou I'emprunteur obtient un
credit inférieur a celui qu’il a demandé.

Par contre, nous pouvons constater que les PMEgpaent malgré tout a remplir les substituts
de garantie puisque ces catégories de garantieslaos la plupart des cas obligatoires. lls
peuvent ainsi constituer une solution potentialleaionnement de crédit de type 1.
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3.2-1.2. Le retard sur le remboursement du crédit antérieur
C’est un cas qui peut réduire le montant du créddinandé par I'emprunteur, qui induit le
rationnement de crédit de type 1 aupres de la nfiilcance. Ce cas se présente dans les 32,15%
des PME analysés au sein de la micro finance. gilvei majeure de ce retard réside sur
limpossibilité pour les PME a honorer leur engagebhde payer a la fin de la mensualité. Les
raisons majeures sont I'oubli de la date de reng®uent, I'attente du paiement des clients.
Mais il existe aussi un refus de rembourser défgibent le crédit.
Le retard de remboursement se traduit par toutdégal ou supérieur a 1 jour dans le paiement
de la mensualité établie.
Sur des données financieres fournies par le reaptmsles PME interviewé au niveau de la
micro finance, nous avons pu sortir les pourcerstatgs cas de remboursement des PME
calculés sur 100 PME ayant déja des crédits aular&mstitution financiere.

Tableau n° O6Répartition des cas de remboursement des PMEsdperla micro finance.

Cas de remboursement des PME Pourcentage
A temps 81,25
Différé aprés 1 mois 14,5
Paiement aprés 2 mois 2
Paiement entre 2 et 3 mois (précontentieux) 1,75
Contentieux 0,50

Source: notre enquéte

Dans ce tableau, nous constatons que 18,75% desreéMiarviennent pas a rembourser la
totalité de leur crédit a temps. Les causes dudata remboursement peuvent étre d’origine
financiere : un manque de liquidité, sociale : peblémes d’ordre familial, 'oubli de la date
de paiement, ou une volonté méme de s’abstenieagagements antérieurs.

Au moment de la demande de refinancement de ces, BIBEont rationnés car ils ne
parviennent pas a remplir leur engagement antéri@umontant de leur crédit renouvelé sera
alors inférieur a celui du crédit antérieur.

Et dans ce cas encore, le rationnement de crédypeel est encore justifié.

Notons que des mesures ont été prises par laidimedz la micro finance pour le cas de retard

de paiement des mensualités.

3.2-1.3. Larentabilité du projet jugée insuffisante.
Durant notre entretien avec le responsable augrda thicro finance, ce cas représente 19%

des PME analysées.
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Au sein de la micro finance, I'analyse de la reititébse fait a partir d’'un outil appelé
indicateur financier ; qui permet d’interpréter bagivement et quantitativement les différents
résultats obtenus dans les Etats financiers. Césaiteurs permettent aussi de donner une idée
guant a la situation financiere de I'entreprisedetdétecter les forces et les faiblesses de
I'entreprise.

Nous pouvons citer comme indicateurs financiers :

les indicateurs de rentabilité

les indicateurs d’activité

les indicateurs d’endettement

- et les autres indicateurs.
Nous nous intéressons particulierement dans cetigue aux indicateurs de rentabilité qui
sont I'objet de notre discussion. Les outils de uneslu niveau de rentabilité de I'entreprise

sont de trois (3) catégories différentes dont redlams développer ci-dessous.

Le rendement des actifs ou Return On Assets (ROA)qui sert a comparer le résultat de
I'entreprise a son actif. Cet indicateur peut walbeaucoup d’'un secteur d’activité a un autre.
Si le ROA est négatif cela signifie que I'entreprise gére pas d’'une meilleure maniére ses
actifs et devrait prendre les mesures nécesséiliesdevrait changer de stratégie ou penser a
changer de stratégie.

Alors nous avons la formule suivante :

ROA = (Bénéfice net de I'entreprise/ Total des ad8)*100

Ce rendement doit étre supérieur a 0. Prenonsntipied’'un ROA de 7,14%, ce qui indique
une efficacité de 7,14% dans la génération detprofi encore chaque 100 Ariary génere 7,14

Ariary de bénéfice.

La marge brute sur achats :est utilisée pour obtenir des indicateurs conadriea marge
d’achat de I'entreprise. Elle est obtenue a pdribénéfice brut de I'entreprise.

D'ou :

M/achats = (Bénéfice Brut / achats mensuels)*100

Prenons I'exemple d’'une marge brute d’achats d&%_2alors pour 100 Ariary d’achats,

'entreprise dégage 62,5 Ariary de bénéfice brut.
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La marge nette sur ventes

Elle est calculée a partir du bénéfice net de Haprise.

M/Ventes = (Bénéfice net de I'entreprise/ventes menelles)*100

Le bénéfice net est obtenu a partir du bénéficedyauté des frais d’exploitation.

Sila marge sur les ventes est élevée alors I'ensea des colts d’achats et frais opérationnels
bas, ce qui lui donne une meilleure marge. Puiédée veut que la marge sur brute sur achats
doit étre supérieur a la marge nette sur ventes.

C’est a partir de ces trois indicateurs d’analyse lgs responsables au sein de la micro finance
(les agents de crédit et les membres du comité@atbtcévaluent le niveau de rentabilité de
'emprunteur.

La rentabilité du projet résulte de I'évaluatiom@omique et financiére. Il s’agit de comparer
les dépenses d’exploitation d'un projet et les ttese L’efficacité d'un projet dépend de
limportance de la rentabilité.

Le rationnement de crédit de type 1 se présents alo moment de cette analyse, car ces
indicateurs sont précis et dégagent la valeur @etreprise et sa capacité a rembourser ses
dettes. Alors, nous pouvons dire que les entrepgseont des mauvais résultats a partir de ces
trois indicateurs font face au rationnement deitditype 1 car le préteur sera obligé de revoir
le montant du crédit que le client et par la sdéde réduire.

3.2-1.4. Le montant de crédit demandé jugé trop importantr papport au
projet.
Ce cas représente 6,85% des clients de la micanda Souvent le responsable des PME au
niveau de la micro finance fait face a des gérantdes responsables financiers de I'entreprise
qui n‘ont pas assez de connaissance en matierggdit. €es emprunteurs ont une mauvaise
interprétation de I'envergure, de I'activité aimgie la rentabilité dégagée par leur entreprise.
Alors ils sont parmi les clients rationnés carrlebtiennent pas la valeur du crédit qu’ils
avaient demandeé.
Ensuite, 5% des responsables des PME que nous iat@megés n'ont pas de réponse exacte a
cette raison d’exclusion de la micro finance migipensent que lorsque le préteur (IMF) est en
présence de nombreux demandeurs de crédit, catadsit par une diminution du montant du
crédit qu'ils ont demandé.
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3.2-2. Le rationnement de type 4 ou refus de préter
Parmi ces PME enquétées, ce type de rationneneerrédit se présente dans 9,60% des ces
entreprises.
Notons que ces PME sont exclues du marché du @édéison de leur activité trés risquée ou
des antécédents de demande de crédit dans les mstrautions financiéres (micro finance ou
banque). Quel que soit le taux d’intérét en viguésine peuvent pas obtenir de prét.
Nous allons citer quelques activités que I'insiimtde micro finance ne financerait janfais
Les entreprises n‘ayant pas remplies les conditg#®rales de la demande de crédit et
n'ayant pas des piéces justificatives de I'existelégale de I'entreprise (cf. en annexe).

- Les activités illicites et non éligibles telles gles activités apparentes ou déguisés
comme les casinos et autres lieux dédiés aux jetmagard, les bars, la production ou la
commercialisation de n'importe quel produit ou fagtation de n'importe quel service
qui soit en infraction avec les lois en vigueur sldes pays, la production ou la
commercialisation des marchandises prohibées.

- Les activités licites mais non éligibles telles tpgeéglises et autres activités culturelles,
les syndicats et les hopitaux publics.

En ce qui concerne des incidents de paiement dulegne de remboursement antérieur dans
des autres institutions financieres ou au sein nm@anénstitution préteuse, le cas se présente
surtout pour les entreprises qui n’ont pas respgeatéengagement vis-a-vis de leur institution
de financement (banque ou micro finance). Ces tslisant appelés contentieux ou litigieux
selon I'envergure des impayés.

Alors I'analyse des agents de crédit et du coregeilé clientele aupres de la micro finance se
concentre sur les risques de non remboursemendicgl méme les risques sur la moralité de
'emprunteur.

Ce rationnement est di principalement au risquesd@rn ou risque jugé tres éleve.

Durant notre entretien avec les responsablesméta finance, il y a eu une Iégére diminution
du refus d’octroi de crédit au cours des deux asnaeen 2007 6,49% des demandes de crédit
sont refusées alors qu’en 2008 seul 5,10% sorg&efu(chiffres encore provisoire en octobre
2008).

" Source notre enquéte
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3.2-3. Autres formes de rationnement de crédit présent slié&amicro finance
Au moment de I'adhésion :
Certaines entreprises sont rationnées bien avanatthésion. Comme le cas des entreprises
qui veulent avoir acces au crédit afin d’amélidears niveaux de vie de la famille. Or, ils ne
peuvent pas bénéficier du crédit puisque leur Btnale précarité ne leur permet pas de payer
le cot d’emprunt, d’offrir les garanties matémsll de remplir les procédures d’octroi et méme
de payer le droit d’adhésion. 16,25% des entrepratalysées présentent cette forme de

rationnement de crédit.

3.2-4. Les conséquences du rationnement de crédit
Nous avons vu que le rationnement du crédit de lypiede type 4 sont présents dans les IMF.
lls ont des impacts négatifs tant sur le préteersqur I'emprunteur. Ce rationnement ne permet
pas aux emprunteurs d’entreprendre en totalitédeajet d'investissement. Ce qui engendrera
des pertes pour I'emprunteur si le degré de ragdorent du crédit est important. Cela a des
impacts également sur le remboursement et enteattesy risques de détournement de 'objet
du crédit.

3.2-4.1. Les impacts du rationnement de crédit sur les aitéis de I'emprunteur

Le rationnement de crédit de type 1 et de type 4deis mauvaises conséquences sur les
bénéfices escomptés d’un projet a entreprendi&rgprunteur recoit un montant inférieur au
montant qu’il a demandé, il ne pourra pas dégasgrzade revenus et ne peut avoir un meilleur
développement de son affaire. Il en est de mémegaax qui sont victimes du red lining. Cette
catégorie d’emprunteurs ne pourra pas entrepreseleprojets faute de financement, alors
gu’ils peuvent avoir de bons projets.
D’aprés notre enquéte aupres des 15 PME, 76,92%dpgtes affirment que ce probleme de
rationnement du crédit a des impacts négatifsesurgrojet ainsi que sur le remboursement du
prét, tandis que 23,08 % affirment que cela n'affem rien leur projet et que cela n’a aucune
répercussion sur le remboursement. Dans le castidnmement de crédit de type 1, les impacts
du rationnement varient d’un crédit a I'autre mMassprincipaux effets négatifs de résident dans
linsuffisance de liquidité de I'entreprise, la tadion des commandes et la diminution des

codts afférents a la production.

3.2-4.2. Les impacts sur le remboursement du crédit
Au moment du rationnement du crédit de type 1, femteur ne peut pas financer totalement

son projet initial. Alors, il peut engendrer le aéf de remboursement. Parmi les entreprises qui
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ont éteé victimes de ce type de rationnement, 35FreEnt que le remboursement du crédit est
tres difficile, vu le montant du crédit insuffisagtt parfois ils étaient obligés de compenser le
manque soit par leur propre moyen, soit par em@wds amis ou des proches.

En effet, le fait d’étre rationné est positivemidta la probabilité de défaut. Plusieurs facteurs
sont pris en compte dans la décision de rationnemais les éléments les plus déterminants
demeurent le plus souvent la nature de l'activitinancer, le niveau de la rentabilité de
I'affaire qui détermine sa capacité de remboursémen

Dans certains cas, il serait mieux de rejeter @ piutét que d’octroyer la moitié du montant
demandé. La réduction du montant demandé peut anfiengrunteur a changer son plan
initial d’utilisation du prét et cela peut entrairdes problémes d’'alea de moralité, donc des

difficultés de remboursement.

3.2-4.3. Les Risques de détournement de I'objet du crédit

C’est le rationnement du crédit du type 1 qui aitdeorisque de détournement de 'objet du

crédit. Ce qui signifie que I'emprunteur peut eptemdre un projet plus risqué puisque le
montant du crédit qu’il a obtenu ne correspond @aslui qu’il a demandé alors cela ne lui

permet pas d’entreprendre son projet initial. Gt étre a l'origine du détournement de

I'objet du crédit puisqu’on ne peut pas entreprerdmprojet déja étudié car le financement est
insuffisant.

Parmi les clients rationnés enquétés, 25% d’entxendnt pas utilisé leur crédit comme prévu.

lls affirment gu’ils ont eu du mal a rembourserrt@ms d’entre eux, ont di s’endetter afin de

pouvoir rembourser I'institution.

3.2-4.4. Sur le développement de la micro finance

Le rationnement du crédit peut étre un frein auettppypement de la micro finance car les
emprunteurs qui ne sont pas satisfaits vont qultiestitution. Si tous les emprunteurs
rationnés agissent de la sorte, la micro financemera atteindre ses objectifs.

Le rationnement du crédit de type 1 peut étre @giiwe du risque de non remboursement et
d'impayés. Certes, les emprunteurs qui sont raisnme peuvent pas mener a bien leurs
activités, ils peuvent méme engendrer des periess Beci aura un impact au remboursement.
Si le degré de rationnement du crédit n’est pgs imgortant, I'emprunteur peut s’en sortir
mais il risque de gonfler le montant pour la deneafuture. Ce qui est néfaste pour le

développement de la micro finance.
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En effet, les membres victimes du rationnement ditt ne peuvent pas améliorer leurs
activités. Ce rationnement ne fait qu'aggraver Btiration de précarité.

Entre autre, I'asymétrie d’'information constituessiues causes du rationnement de crédit au
niveau de la micro finance. Les principaux factenfisiencant le remboursement des préts sont
lies aux asymétries d'information, aux chocs négatixquels font face les emprunteurs. Les
asymétries d'informations apparaissent lorsqutilcesteux (en terme de temps) pour I'IMF
d'obtenir des informations sur le comportementaetaprunteur ou sur la nature de ses projets.
Ces asymétries générent des problemes de séleadiogrse ou attribution de préts aux
emprunteurs trés risqués ainsi que des problenaéadmoral la situation par laquelle
I'emprunteur agit d'une maniere non appropriéeq@esignifie qu’il fait peu d'effort ou des
efforts insuffisants pour faire fructifier son prt utilise son prét de maniere non appropriée.
En effet, obtenir des informations concernant feetg’emprunteur ainsi que la nature de son

projet est un processus qui peut étre colteuxr@@ng mais aussi en temps) pour I'lMF.

3.2-4.4.1. L'antisélection
Reprenons I'analyse de G. Akerlof sur les théadie$asymétrie d’'information « lorsque les
individus ne disposent pas de la méme informatles, mécanismes de marché peuvent
conduire & des disfonctionnements par rapport ailgfaos®.
Méme si les asymétries d’information sont rédugte$MF puisque les membres se connaissent
tous, il y a toujours asymétrie d’'information puisges préteurs sont moins informés que les
emprunteurs sur leur qualité du projet.
La principale cause du probléme de sélection agwessl’'incapacité du préteur a observer les
caractéristiques intrinseques de I'emprunteurgjudémande du crédit. L'emprunteur peut étre

de type s0r ou de type risqué sans étre revélasaitution de micro finance.

3.2-4.4.2. L’aléa moral
Dans le cas d'un suivi du crédit octroyé, les emfmurs ne sont pas certains de bien utiliser
'argent comme il le doit, du fait de la précaetéle I'état de pauvreté, il se peut qu'il utilise
fonds pour subvenir a d'autres besoins d’ordre adgear exemplells entreprennent des
activités non génératrices de revenu, ce qui autgrierisque de non remboursement. Sur le
marché de crédit il peut y avoir la présence deprenmteurs malhonnétes, logiquement

envisageable, c'est-a-dire ceux qui ne remboupenteurs dettes méme si leurs revenus sont

8 Georges AKERLOF, P490 « The markets of lemonalityet the market mechanism » Review of Economic
Studies, vol 84.
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suffisants. Ces derniers préféerent ne pas remhoai&&chéance méme s’ils ont suffisamment
de revenu car ils préférent investir le crédit afanfaire du profit. Ces types d’emprunteurs
préférent alors payer l'intérét de retard car cétast moindre pour eux par rapport aux
bénéfices escomptés s’ils entreprennent un projattifeux. Quant a l'aléa moral, les
caractéristiques « slre » et « risquée » sont algratées aux agents et a leurs activités ou
projets a entreprendre.

Concernant les asymétries d’information, les aget# crédit sont chargés de réunir les
renseignements qui peuvent avoir une liaison alauprunteur. C’est pourtant limité par
rapport a la nécessité d’avoir en possession &suehseignements sur I'emprunteur. Le cas de
la recherche des informations sur I'emprunteura&etrs les autres personnes qui I'entoure
représente l'importance de cette information maitecdémarche est encore insuffisante car
dans notre enquéte nous avons pu relever que 18&25%mprunteurs ne parviennent pas a
rembourser leurs crédits au temps convenu. Encimitces trois concepts sont trés rares au
niveau de la micro finance et ne représente que20O des cas.

Ce chapitre nous a illustré que le risque est msdpe aux crédits dans le cadre Iégal du
financement des PME du fait des phénoménes dereamoursement, d'immobilisation de
credit, de solvabilité de 'emprunteur. Le rationrent de crédit est important et ne doit pas étre
négligé dans les décisions de financement car Fentpur et le préteur peuvent se confronter,
tous deux, a des obstacles majeurs.

Si tels sont alors les problémes de rationnementétit dans les institutions financieres, nous

allons voir par la suite les réalités et les perpes du financement des PME.
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CHAPITRE Il : LES REALITES ET PERSPECTIVES DU
FINANCEMENT DES PME

« Le secteur informel est estimé a prés de 80%¢derlomie malgache ; une économie encore

basée sur des paiements en espéces, tant dantele $ermel qu'informé.

Par rapport aux probléemes et aux obstacles liés deitnande de financement, nous allons

essayer de dégager des perspectives d’améliogaimles pratiques actuelles appliquées pour
I'octroi de crédit, toujours au niveau de la bangtide la micro finance.

Nous allons ainsi voir de prés les réalités durfagment des PME au niveau de la banque et au
niveau de la micro finance, notamment les critéfesélection de demandes de crédit, les

problemes rencontrés par les PME lors de la demdedeédit et les perspectives envisagéees

pour le financement des PME.

SECTION 1: LES REALITES DES FINANCEMENTS AU NIVEAU DES PRETEURS
Les démarches d’octroi de crédit auprées des laumatide la micro finance seront détaillées

dans cette section.

1.1- Lasituation de l'octroi de crédit auprés de la baque
Les banques, en vue de se prémunir des risquesikésédits se doivent d’effectuer des études
approfondies axées sur la situation générale deéprise. Et les problemes peuvent apparaitre
au cours de la période de transmission de la deenasdu’au remboursement total du crédit.
Les entretiens menés nous a permis de citer aésdps conditions d’accessibilité des PME
auprés de la banque et les outils d’analyse deades de crédit.

1.1-1. La formalisation des PME
Nous notons que 22 088 entreprises formelles sorggistrées & Madagastadont 47%
constituées de Commercants au détaillant.
Le probléme de la banque se situe surtout au nigeda tenue de I'activité de ces PME car
méme si les documents juridiques sont formelsjdemeées financieres n’en restent pas fiables
du fait que I'obligation de tenue de comptabili&guliere pour chague entreprise n’est pas

encore exigée formellement.

“9MILLENIUM CHALLENGE ACCOUNT, Rapport phase ¥ Etude préalable pour la modernisation du
systeme de paiementktude stratégique-2007, 150 pages.
¥ Source : Situation des établissements formels NS DSE 2004
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1.1-1.1. Les documents légaux requis
Les documents légaux restent les pieces maitrdésesntrant qu’une entreprise est formelle.
Selon notre enquéte, les documents juridiques ¥gdune PME auprés de la banque sont
reflétés dans le tableau suivant :

Tableau n°® 07 Les documents juridiques exigés par la banquePMiE

Pieces exigées par la banque El SARL SAet

Autres
L'immatriculation au Registre commerce : ExtraitRkegistre de Commerce (ERC X X X
L'immatriculation auprés du centre fiscal : Numértentification Fiscale (NIF) X X X
L'immatriculation a la statistique : Carte statisie X X X
Le certificat d’existence ou pieces justificativBadresse de I'entreprise X X X
Les cartes d'identité des dirigeants et des signesta X X X
Les certificats de résidence des dirigeants etidgmtaires X X X
Le statut récent X X
Les procés verbaux portant les derniers changemeaidgjues de I'entreprise X X

Source: notre enquéte

Légendes El: Entreprise individuelle
SARL : Société A Responsabilité Limitée
SA: Société Anonyme

1.1-1.2. Les documents financiers

Ces piéces constituent en seconde position la desanalyses de la capacité financiere de
'entreprise, emprunteur potentiel. Les donnéearfaieres erronées ou insuffisantes induisent
le plus souvent des erreurs quant a I'appréciatemrisques du crédit.

Dans le cadre de notre enquéte, nous avons soutge 80% des emprunteurs PME ne
présentent pas de comptes audités ou certifiéndj@ure partie des PME étant des entreprises
individuelles qui tiennent leur compte en interbhe. majeure partie des PME interrogées
affirme que les moyens financiers sont I'obstackgemr pour confier leur comptabilité a des
cabinets d’audit. Entre autre, l'intimité de I'afia constitue aussi une raison majeure du refus

d’'un compte audité par un cabinet externe a |'@nise.
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Les documents financiers a analyser comprennent :

Tableau n°® 08 Les documents financiers exigés par banque

Crédit a court terme

Crédit a moyen terme

Les états financiers des trois derniéres annéiésn, b
compte de résultat, tableau d’amortissent, tabdiesu

flux de trésorerie et tableau de variation desteagi

Les états financiers des trois derniéres annéésn, b
compte de résultat, tableau d’amortissent, tabdiesu

flux de trésorerie et tableau de variation destaapi

propres propres

Les états prévisionnels sur la durée du crédiileta
Prévision de trésorerie mensuelle sur une année | de prévision d’exploitation, prévision de structete

plan de financement.

Source: notre enquéte

Dans la pratique, la banque est obligée de redass la cuisine interne de I'entreprise pour
pouvoir se positionner quant a la demande de créditjui engendre une lourdeur au niveau du
traitement de la demande car les contraintes dpstémns du traitement des dossiers de crédit
risquent de ne pas étre respectées.

Les conséquences de la non fiabilité des donnéesdieres sont représentées par les
problemes de non- remboursement des crédits epiddemes de recouvrement car les

réalisations présentées par 'emprunteur ne casremt pas a son activité réelle.

1.1-2. Les criteres d’analyse des demandes de crédit
Généralement, la banque effectue des analyseodaéeks financieres pour apprécier le niveau
de la solvabilité de I'emprunteur. Cette visionditide plus souvent les emprunteurs en erreur
car le crédit accordé ne reléve pas de la gargotd’emprunteur est prét a donner mais de sa

situation financiere globale.

1.1-2.1.
L'analyse financiér& a pour but d’étudier les points forts et les pofaibles d’une entreprise

L’analyse financiére

en se fondant sur divers éléments d’ordre compeiidi@eancier. L’approche se fait sous deux
angles :
- appréhender laolvabilité de I'entreprise : permet d’apprécier sa capacité a assurer le
réglement de ses dettes a I'échéance (sans gaaecttouve en situation de défaut de

paiement) ;

*L GERONIMI M. «De la Comptabilité & I'Analyse Financiérepage 12, Ed Gaston Berger, 204 pages.
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- mesurer lacapacité de I'entreprisea réaliser des profits en fonction des moyens

humain et financier utilisés dans son processusyutd.
En conséquence, elle repose sur trois éléments :

- appréciation de la situation présente d’'une ernigepx partir de I'étude de son bilan,
véritable photographie du patrimoine de I'entrepasun instant donné ;

- analyse du compte de résultat de I'entreprise ddimesurer sa capacité a dégager les
ressources financiéres du fait de son activité ynrtize ;

- analyse dynamique a partir de I'élaboration derdid®cuments permettant d’anticiper
les besoins de financement futurs de l'entreprisiéar(s et comptes de résultat
prévisionnels et plan de financement des investissgs futurs).

Les analyses effectuées par la banque, ne sedinpigss au niveau de I'analyse financiere. Il
existe aussi des seuils pour chaque rubrique @alableau ci-dessous. Ces limites constituent
la base d’analyse de la demande de crédit.

Tableau n°® 09 Quelques limites sur les agrégats considérémpganque.

Rubriques Appréciation
Chiffres d’affaires Evolution durant les 3 derneennées d’exercice
Charges financieres Absorbe moins de 30% de 'EBE

_ . _ | Rentabilité supérieure & 10% pour les entrepgseBatiments Travaux Publics.
Niveau de rentabilité acceptée ) N )
Entre 5 et 7% pour les entreprises de productiami@stries

D

par la banque selon le domaing )
L Entre 7 et 10% pour les entreprises de commerce
d’activités o o
Seuil général considéré : 8%

Ratio de solvabilité (Fonds . o
) Supérieur ou égal a 35%
propres / Total Bilan)

Besoins en Fonds de Rouleméant Couvert a plus dep&% Fonds de roulement

Source: notre propre enquéte

Ces limites ne sont qu’a titre indicatif car I'éeude fait en fonction de la capacité réelle de
I'entreprise avec les autres agrégats financidesetutres indicateurs qualitatifs d’appréciation
de I'emprunteur (solvabilité du dirigeant, de lausture sociale, du positionnement sur le

marché et surtout des perspectives d’avenir).

1.1-2.2. La définition des garanties demandées
Le retard dans la mise en place d’'un crédit estesailié au recueil des garanties ou I'exigence
des garanties, I'avis de I'emprunteur pour la ctusdn des garanties proposées pour le crédit
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doit étre recueilli au préalable pour éviter le®ues apres accord. Nous avons pris en compte

les différents types de garanties qui corresponaexicrédits demandés en annexe 8.

1.2- Lasituation de l'octroi de crédit dans la Micro finance
La micro finance a pour objectif de « rendre lawises financiers accessibles au plus grand
nombre possible de gens pauvrés Mous allons mettre en exergue les critéres dél&ction
des demandes de crédit aupres de la micro finance

1.2-1. Les critéres de sélection de dossiers de préts
Quiatre critéres de sélection de dossier des étasilisés par la micro finance lors de I'octroi
de crédit, a savoir:
1% critére: la moralité et les qualités personnelles du&airie
La connaissance de la moralité du sociétaire eetié qui veut s’adhérer a la micro finance
permet de connaitre sa notoriété et ses qualitésmeelles. Ce qui permet aux membres de la
Commission d’Octroi de Prét (COP) d’évaluer sa utdoa payer. Ainsi, les recoupements
aupres des personnes ressources, aupres du Fokahiaroisinage ou aupres des personnes
fréquentées s’averent indispensables. En effde eeguéte fait ressortir les points forts et les
points faibles du demandeur de crédit. Le conseitlées membres de la COP tiennent compte
des expériences de I'emprunteur dans l'activitéanicer ou dans les activités génératrices de
revenus : nombre d’années d’expérience, maitriskadivité, rendement de l'activité. A ce
propos, toute demande de crédit pour financer daselles activités est rejetée. L'impact de
I'activité sur I'exploitation ou sur le patrimoirmi les grosses dépenses récentes est un indice
pour mesurer la rentabilité des activités.
2°Mcritére: la capacité de remboursement du sociétair@aealyse du projet
La connaissance de la capacité de remboursemeh¢ndprunteur est indispensable pour
apprécier un dossier. Ainsi, apres avoir utiligéeses les données et informations disponibles,
le conseiller doit démontrer aux membres de la QO® le sociétaire avec la totalité de ses
revenus 6tée de la totalité de ses charges aitapeité pour rembourser la micro finance. Le
principe de prudence est toujours recommandé. &mge trésorerie mensuel couvrant la durée

du prét et qui identifie les entrées et sorties éiwe établi.
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3*Mcritére: 'autofinancement, I'épargne, et le patrimoine
Un sociétaire qui n'a aucun actif et qui veut setitelk excessivement présente un risque
énorme deés la demande de crédit. L’évaluation dinpaine du sociétaire a sa juste valeur ou
a défaut avec prudence et 'analyse de son évalathaque demande de crédit permettent aux
membres de COP d’avoir un degré de confiance sarojet. L’existence de I'autofinancement
ou d’épargne préalable réduit le risque pour légoré Plus I'autofinancement est important,
plus le risque diminue et plus le remboursemenagsdre.
4™ critére: les garanties
Il est important que le conseiller et un membr&€MP aient déja procédé a la visite de garantie
avant tout octroi de crédit pour vérifier sur plée&éracité des biens offerts en garantie. Apres,
il faut s’assurer par des pieces justificativegi@ees, factures, actes de vente, carte grise...) et
par enquétes que ces biens appartiennent au $ec@isa sa caution.
Le choix de garantie est trées important. Comme tétablissement de crédit, c’est
I'établissement de micro finance qui fait le chebnon le sociétaire. Ce choix est effectué par
le conseiller de fagon a étre assuré, qu’en camdeemboursement :

- les biens offerts en garantie sont faciles a trarep

- les biens offerts en garantie sont faciles a vendre

- les biens offerts en garantie ont des valeursreentiales et qui poussent les débiteurs a

payer régulierement.

Si I'un de ces quatre criteres n'est pas remplimiaro finance refuse de préter. En cas
d'absence ou d'insuffisance de garantie matéridélemicro finance rationne le crédit en

octroyant un prét de montant inférieur au montamandé.

SECTION 2 : LES PROBLEMES PERCUS PAR LES PME

Afin de vérifier I'existence des risques de créthfs rationnements de crédit, nous avons
effectué des enquétes auprés des PME. Alors, detbs section, nous allons relater la
perception du financement des PME selon I'enquéte imous avons mené. Nous allons
rassembler les différents facteurs de blocage pgrgules PME lors de la demande de crédit au
niveau de la banque, ensuite, les différents fastée blocages des demandes de crédit dans la

micro finance.

%2 http:// www.globenet.org/horizon-local/
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Dans cette étude, nous avons considéré comme éidmabb PME dont ci- aprés les positions
vis-a-vis des organismes de financement, notamtadrgnque et la Micro finance.
Tableau n° 10 Classification des PME selon leur situation

PME ayant des ]
o PME ayant des ) PME non PME clients de la
Situation ) comptes bancaires et o ) )
comptes bancaires o ) bancarisés Micro finance
des crédits bancaires
Pourcentage 26,7% 33,3% 13,3% 26,7%

Source: notre propre enquéte

Ce tableau nous montre la classification du finarer® des PME. Nous constatons un grand
nombre des PME qui ont des crédits bancaires, ld#gscde la micro finance sont entre autre
des membres et ayant des crédits auprées de cgtitation. Notons que dans cette tranche de
PME que nous avons effectué notre enquéte, ileegiss PME qui ne se sont pas dans le besoin
d’un financement ni aupres de la banque ni au nidegala micro finance. Afin de bien étayer
notre analyse concernant la satisfaction des PMidssi sur le mode de financement le mieux
adapté, nous avons établi la figure suivante quafparaitre la répartition du secteur d’activité
des PME.

Figure n°02 La répartition des PME selon leur secteur dNateti

SECTEUR D'ACTIVITE DES PME

W E.BTP
W E.Com

WEEPE

Source: notre enquéte

Légendes: E.BTP : Entreprise de Batiment et de Travaux Rabli
E.Com : Entreprise de Commerce
E.E.P.E : Entreprise d’Exploitation des Produitsldvage
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Ce schéma nous montre la répartition des PME delamsecteur d’activité. Durant notre
enquéte nous avons relevé que le financement deMEseléve généralement de la banque et
de la micro finance. Nous pouvons constater daihs figure que les entreprises dans le secteur
de Batiment et Travaux Publics (BTP) sont nombreuse la situation actuelle de la
construction d’infrastructures ; et elles représents5,5% des entreprises que nous avons
enquétées. Nous constatons aussi le pourcentagydatbde des entreprises dans le secteur

primaire, ici, nous n’avons considéré que les gnises d’élevage.

2.1- Au niveau de la banque : les différents facteurs delocage des PME
Plusieurs facteurs de blocage ont été évoquésldaredre de l'octroi de crédit bancaire et

varient selon la situation des PME vis-a-vis dasititions financiéres.

2.1-1. Pour les PME ayant des comptes bancaires
lls disposent uniquement de compte commercial guictionne généralement en ligne
créditrice. Cette segmentation touche soit desioeksd’affaires récentes a moins d’'un an, des
clients ayant des demandes de crédit en coursitientient, soit des clients ne présentant aucun
besoin de trésorerie pouvant financer leurs ingssihents par fonds propres ou enfin des
clients qui ont vu leurs demandes de crédits regespreés études.
Les problemes sur les demandes de crédit aupidasbd@que concernent :

- les procédures de traitement trop longues car d¢ssid@ sur I'étude du dossier peut
prendre entre 30 et 60 jours. Il s’agit d'un bloeayrrtout qui se fait sentir sur les
périodes de tension de trésorerie. 45% des enqaét@daignent de cette situation.
Puisqu’il s'agit de I'objet de réclamation majeutes PME. A cause de ce retard de
traitement des dossiers de crédit, certaines amdespaffirment que ce retard constitue
un frein a leur activité. Surtout pour les PME dbnsecteur du BTP dans le cadre des
demandes de crédit de caution sur marché, le rdeatchitement des dossiers de crédit
constitue une discréditation & un appel d'offre.

- l'exigence de garanties trop lourdes. Le plus sotjda banque exige des hypotheques
de premier rang pour les premiéres demandes di, @@dui n’est pas a la portée de la
majorité des PME. Cette situation touche 60% de& Rddurce : notre propre enquéte).

- le taux trop élevé constitue la principale reveatiom des PME demandeurs de crédit,
soit 80% des enquétés. Les entreprises considguerie taux appliqué par les banques
sont exorbitants et ce qui entraine un frein a teumande de crédit. Et la présence du

rationnement de crédit de type 1 est le plus frétguselon les dires des responsables de
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ces entreprises. Les explications a ce phénomeragidenement de crédit sont de deux
ordres, ces PME affirment que la présence de plissidemandeurs de crédit a un
moment donné est a l'origine de la réduction du tawnde crédit, ensuite, une
mauvaise interprétation de l'affaire par les regadshes PME au niveau de la banque.
Puisque certaines entreprises affirment que le oensement de la banque ne constitue
pas en aucun cas un probléme pour eux mais letiviéé sont parfois victime d’'une
fausse évaluation de la part des responsablestdmtpe.

I'insuffisance de conseiller clientele. Au coursradre étude, nous avons soulevé que
sur trois exploitants relevent la gestion d’'un efatiille comprenant une moyenne de
220 clients, soit une moyenne de 73 clients patoggpt. En supposant que chaque
client bénéficie d’'un traitement (visite, opérasocourantes...) d’une heure par jour,
'exploitant n'aura traité que 8 clients dans larjeée, soit 40 clients dans la semaine
sans traitement spécifique. 30% des clients sagagement aupres de la banque ne
connaissent plus leur gestionnaire de compte (pnablde mobilité des postes) et 45%
ont eu des contacts avec leur conseiller au maxicheum fois par an.

2.1-2. Pour les PME ayant des comptes bancaires et deditsdancaires

Cette catégorie touche 33% des enquétés dont 4386sdint de ligne de crédit d’exploitation,

35% disposent uniqguement de ligne de crédit a mgrame et 22% disposent a la fois de ligne

d’exploitation et des crédits a moyen terme.

Les contestations concernent :

Pour les utilisateurs de lignes a court termeetard dans le renouvellement des lignes
de crédit entrainant des blocages dans I'exploitdé suivi de I'utilisation des lignes de
credit antérieur est trop lent au niveau de la band s’agit d’'un probléme interne a la
banque dont les répercussions ne doivent pasessenties par la clientéle du fait que
les travaux de renouvellement ne relévent qu’enigpaes clients (délivrance des
documents financiers mis a jour).

Pour les clients qui disposent de lignes de ceedibyen terme : les limites sont fixées a
partir du crédit accordé et le client ne peut @uséder a des crédits d’exploitation
jusqu’au remboursement total de I'encours du cidibyen terme. Ce qui engendre le
rationnement de crédit de type 4 ou refus de prétarles besoins de crédit
d’exploitation de ces clients ne sont pas remgisl@ banque.

Pour les clients bénéficiaires des deux types @edlitcrle probleme évoqué reste

similaire a la premiere catégorie de clientélepicdu retard de renouvellement des
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lignes a court terme limitant les utilisations aladde la date d’échéance. Notons que la

validité des lignes d’exploitation est au maximuendibuze mois.

2.1-3. Le cas des PME non adhérés a des institutions fin@mes

Le présent phénoméne touche les PME qui ne soeitoggs ni au niveau de la banque, ni au

niveau des institutions de Micro finance.

Dans notre étude, cette catégorie touche 13% des Ehuétés. Divers facteurs ont été

évoqués concernant leur réticence a confier laasties et a demander des financements aux

diverses institutions financiéres dont ci- aprésdétails :

Forte utilisation de cash dans les transactions.dients effectuent des reglements au
comptant en espéces autant que les fournisseugmgouci de solvabilité n'acceptent
pas les reglements par monnaie scripturale (chegjueaites). Dans cette optique, les
institutions financieres servent uniguement a ddg& pour les comptes d’épargne. Ce
cas touche surtout les PME distributeurs en grogrodlemi- gros de marchandises
générales.

Probleme de confiance et d’intimité. Souvent, dd&Ront constituées par des gérants
ayant des niveaux intellectuels ne dépassant mslésses secondaires avec des
connaissances limitées en matiére de financemestP®IE ne veulent pas adhérés aux
institutions de financement par peur sur les garardemandées et par manque de
confiance et sentiment d’insécurité du fait que iossitutions peuvent voir en détalil

leurs activités : les recettes réalisées et lesrtkgs effectuées.

Certains problemes percus par les PME sont encoetenir dans le tableau ci-dessous. Ces

donnés sont issus lors des études menées par ¢ éfllEECabinet FTHM Conseil. Cette étude

a pour but d’évoquer la satisfaction des PME cara@r les services bancaires et le

financement de cette institution.
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Tableau n°® 11Sondage sur la satisfaction des PME concernarseevices bancaires.

RUBRIQUES

ARGUMENTS

Les branches particulierement
intéressées par les services
bancaires

- Les entreprises de construction (45,2%),

- et celles de production d'énergie ou des comnse(@@,8%)

Quant au secteur tertiaire, les entreprises irdéessayant déja entrepris une
démarche auprés des banques proviennent des bsdnommobilier, location

et services aux entreprises " 27 % et “ activitBarfcieres " 26,7%.

Accessibilité aux crédits

Certaines branches se sentent avantagées en naatiérédit bancaire, il s’ag
notamment des branches de “ construction ” (37,5&g “ production et

distribution d’énergie " ou des commerces (30,29%)

D

—

Adéquation du taux au

développement des e/ses

Seulement 9,65% des entreprises reconnaissené gaex pratiqué par les

banques contribue a leur développement.

Délai de remboursement

Uniquement 10% des entreprises des deux sectexasdsgre et tertiaire son
satisfaits de ces délais.
La politique sur le secteur primaire est toujolos {le crédit a long terme n'e

pas encore pratiquement instauré)

[

Garantie

Seulement 8,11% des entreprises du secteur seoordatrtiaire confondus

avouent ne pas avoir de difficultés par rapport@aranties bancaires.

Favoritisme des banques pour

les entreprises étrangéeres

Grand nombre d’entreprises malgaches percoiventeguganques accorden
plus de confiance aux entreprises étrangeres. %9d&% entreprises du sectg

industriel et 37,62% du secteur tertiaire appudenfavoritisme.

ur

Participation des banques a la
dynamisation des secteurs

d’activités

13,92% du secteur secondaire et tertiaire pensentes banques ne

contribuent pas particulierement a la dynamisadieteurs secteurs d’activité

Partenariat avec les banques

Ce sont les grandes entreprises qui bénéficietdistes services bancaireq :

55,07% des grandes entreprises sont en étroitnaaidt avec les banques
commerciales.

58,53% des PME bancarisées déclarent que leur barigst pas un partenair,

Besoin de crédit

55,82% des PME ont besoin de crédit d’investissémen

Demande satisfaite

46,7% des PME ayant entrepris des démarches denderda crédit auprés d

banques commerciales, ont pu bénéficier de finaroem

Principale raison de refus des

crédits

49,9% des PME n’ont pas recu de financement pauiffisance de garantie.

Qualité des services bancaires

9% des entreprises affirment étre satisfaites elegces des réseaux bancair

Source: enquéte effectuée par le MECI et le cabinet FFHM

>3 FTHM Conseils et le MECI, Page 4 : Rapport final‘sla Politique nationale de promotion des PME,
proposition de la vision, de la politique et degsustratégiques,”Janvier 2007, 68 pages.
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L’étude menée a pour but de détecter les percepties PME vis-a-vis du service bancaire. Ce
tableau fait apparaitre que 55,82% des PME ontitveBan crédit d’'investissement, mais
seulement 46,7% ayant effectué des demandes aderés banque ont recu une réponse

positive.

2.2- Au niveau de la micro finance : les différents fadurs de blocage des PME
Selon notre enquéte auprés des PME, nous avon8upir quelques facteurs générant des
problemes de leur relation avec I'institution dermifinance. Nous allons considérer de suite
ces problemes.
Au moment de I'adhésion des clients, nous avonsefaver quelques facteurs qui peuvent
freiner la demande de crédit des entreprises auddane institution de micro finance.
En effet, les résultats de notre enquéte concetaaoin acces d’'une tranche des PME au crédit

sont indiqués dans le graphique ci-apres.

Figure n° 03: Les facteurs de blocages pour I'adhésion desclients de la micro finance a

I'acces au crédit offert

054
RS
T B S
|E.1 2 |
Taux: d'inte rét Garanties Lourde Drok d'adhésion
élewé Elevées procédure

Source: selon notre enquéte

Ce graphique nous montre que le droit d’'adhésiostdoe un frein pour contracter des préts.
Selon les enquétes auprés des non clients de I fim@ance, 40,54% affirment qu’ils ne
veulent pas payer ce droit, mais ils ont besoifirdacement. L’emprunteur se doit de fléchir
pour gu’ils adhérent gratuitement. Par contre,agsurent que apres avoir eu le montant
demandé, leurs activités marcheront & merveillds geuvent rembourser ce droit.

Outre le droit d’adhésion, les garanties exigéesalix d’intérét appliqué et la lourdeur de la

procédure sont également des facteurs de blocageses non clients. Car 29,72% d’entre eux
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ne peuvent pas fournir de garanties matérielleg224 trouvent que le taux dintérét est

exorbitant et 8,12% se plaignent de la lourdedadmarche administrative.

Entre autre, certains clients se plaignent de ufiisance des agents de crédit, qui
doivent les instruire dans leur démarche, et dafrinalisation de leurs dossiers. Nous
avons pu relever que 91% des PME se plaignent tiie iosuffisance des agents de
crédit, ce sont des clients qui ont des demandesadi@ auprés de la micro finance. 9%
de ces clients n'ont pas donné leur avis. Notraiétajaupres de la micro finance fait
apparaitre qu’un agent de crédit s’occupe au n&brdients PME. C’est la raison pour
laquelle, certains clients n’obtiennent pas de mépoa leurs demandes qu’apres
plusieurs jours voire méme des mois. Pour notre&teq les clients affirment que c’est
le probléeme majeur de la micro finance car 75%edeatients raisonnent que I'absence
des agents de crédit induit le retard des demaahelesédit ; et 25% des clients disent
autres raisons comme le manque de fluidité datravail des responsables.

En outre, 95% des PME disent que le premier rensemoent de la mensualité doit étre
décalé de deux (2) mois apres la mise en place lignle de crédit. Selon les dires de
ces clients, au cours des deux mois qui suivenhie en place du crédit, leurs
situations financieres ne se sont pas encore ameésicet les crédits pour les PME
concernent le financement des activités de I'emisemlors c’est pour cette raison que
ces clients revendiquent le décalage du premieboensement car le crédit n'a pas
encore d’effet immédiat dans I'activité de I'entrisp.

Ensuite, la nécessité de l'autofinancement reptésen facteur de blocage des
demandes de crédit aupres de la micro financeg®eaiis micro finance ne finance que
70% du besoin du client et 30% du besoin doit@&r@ossession du client au moment
de la demande. 100% des enquétés affirment quéofilaancement représente un
facteur de blocage pour les PME. Souvent leurs moyee leurs permettent pas
d’atteindre le seuil de 30% exigé par le préteaurela leurs demandes sont refusées
méme si leurs activités et leurs situations finares permettent largement de
rembourser les crédits dans le temps, alors ilsrsbionnés ; c’est le rationnement de
credit de type 4.

Les garanties exigées par la micro finance reptéseaussi un facteur de blocage des
PME. Puisque 95% des PME enquétées affirment desigaranties insuffisantes dans
leurs demandes et qui entrainent le retard de da em place des lignes. Seul 5% des

entreprises enquétées ont la possibilité de rengdigaranties exigées par la micro



82

finance. Ces garanties sont lourdes pour les Pk&gre en hauteur de 100 a 200% du
crédit demandé.
Dans cette section, nous avons étalé les facteurtodage de financement des PME au niveau
de la banque et au niveau de la micro finance. daian suivante sera consacrée a des

perspectives et besoins d’amélioration pour lenibeanent des PME.

SECTION 3 : LES MESURES D’ACCOMPAGNEMENT ET LES PER SPECTIVES EN
MATIERE DE FINANCEMENT DES INSTITUTIONS DE CREDIT

Les perspectives et les mesures d’accompagnementlgdraitement des obstacles sur le
financement ont été relevées a partir des procédexistantes et des facteurs de blocages
observés. Cette section sera consacrée a dessapmacrets pour 'amélioration du systeme de
financement des PME, tant au niveau de la bangae qiveau de la micro finance. L'analyse
sera focalisée sur des mesures d’accompagnemeptead@ar la banque et la micro finance
afin de trouver un terrain d’entente entre les lmssdes PME et les attributions offertes par les

institutions financiéeres.

3.1- Les mesures d’accompagnement des financements bamea
Rappelons que le traitement de la demande de enéditveau de la banque prend environ un a
deux mois. Selon la banque, il n'existe pas dei gédeis pour répondre a la demande de crédit
d’un client. L'un des facteurs de blocage du circld la demande de crédit ou un circuit de
décision se trouve au sein d’'une Direction de GidatPermanent Analyse (DCPR/A).
Pour remédier au probleme de procédures de traiteties dossiers de crédit que nous avons
vu ci-dessus, la banque devrait améliorer le didécisionnel réduisant les délais de décision

de I'octroi de crédit, objet des réclamations desnts, selon le schéma ci- apres :



Figure n° 04 Le circuit de décision de dossier de crédit PAMiEhiveau de la banque
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Source: Notre enquéte aupres de la banque

Légende
- DME : Directeur des marchés Entreprises

- DGAMEIA : Directeur Général Adjoint des MarchéstEeprises, Institutions et Agricoles
- DCPR Analyse : Direction des Contréles Permanentyse

- DCPR : Directeur des Contrbles Permanents

- DCPR BO : Direction des Contrbles Permanents Back®ff

Ce schéma nous montre le circuit d’'un dossier deatiele de crédit, a partir de son dépot a la
banque jusqu’a la décision finale. Cette figur@pélée par nos soins, fait apparaitre que le
traitement d’'un dossier de crédit peut se faireautie 20 jours. Mais ce délai n’est respecté
selon les dires des responsables PME, mais audtllssdécision de I'octroi de crédit sorte au
bout de 30 jours, vu des taches quotidiennes guiheombent.

Rappelons que durant notre enquéte, 45% des chgatg des comptes bancaires réclame le
retard du délai de décision dans leur demandeétbtcAlors nous allons essayer d’apporter
diverses solutions afin de remédier a ces réclamsti

Dans cette figure nous avons décidé de rallongaéll de traitement des dossiers de crédit au
niveau du chargé de clientéle ou exploitant deursjsi dans la réalité il ne représente que 2

jours.

3.1-1. La réduction des délais de traitement des dosstscrédit au niveau de la
banque.

Le délai de 7 jours de traitement d’'un dossierrééitau niveau du chargé de clientele permet
de mieux apprécier les risques bancaires puisquidegé de clientele connait mieux son
client. Si les risques sont maitrisés au niveactdugé de clientéle alors toutes les directions
dans le circuit de décision ne devraient qu'émétine avis favorable.
Pour avoir des informations fiables provenant dentlsur le traitement des dossiers de crédit,
les chargés de clienteles doivent effectuer chdesrvisites aupres de leurs clients.
Il s’agit ainsi d’organiser des visites hebdomaekair

- visites pour les dossiers de crédit,

- visites pour les fructifications des relations entemprunteur.
Notons que les chargés de clientéle s’occupent@renme 3% dossiers de crédit confondus

par mois. Alors les personnes qui sont chargédsader ces dossiers de crédit ne sont que 6

¥ Source : notre enquéte auprés de la banque
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personnes. En tout cas, ces personnes ne se @ntt@als uniqguement du traitement des
dossiers de crédit mais ils se chargent d’autidsetadans leur travail.

En outre, ces chargés de clientéle ne sont paslaeéspen cas de congé ou d'absence de
plusieurs jours de leurs collaborateurs. Il estsa@vident que les clients PME au niveau de la
banque se plaignent du retard parfois considérdibléaitement des dossiers de crédit. Le
tableau suivant fait apparaitre le nombre des dossie crédit traité par les chargés de
clientéles dans une seule filiere.

Tableau n°® 12Les dossiers de crédit traités au niveau d'unieddiere PME

Rubriques Nombre de dossier de crédit/ mois
Dossiers en renouvellement 5
Nouvelles demandes 3
Dossiers sortis 3

Source: notre enquéte

Ce tableau indique en moyenne que les deux (2pékate clientele au sein d’une seule filiere
PME doivent traiter 11 dossiers de crédit au bawrt chois outre leurs taches quotidiennes. Au
niveau de cette direction PME au sein de la bammeenous avons effectué notre étude, il
existe trois filieres qui s’'occupent des PME.

3.1-2. Renforcement de I'équipe des chargés de clienteles
Alors pour résoudre aux problemes de retard dadédsion d’octroi de crédit, nous avons un
plan de recrutement pour renforcer les chargéslidatéle au niveau de chaque filiere
existante. Les nouveaux recrus se chargeront umieniedes analyses des demandes de crédit
et du montage des dossiers de crédit, de la cotstitdes renseignements du client jusqu’a la
sortie finale des dossiers de crédit ainsi que wdv gusqu’a la décision finale. Le tableau
suivant nous éclaircira les besoins annuels degébale clientéle.

Tableau n°13 Planning de recrutement des chargés de clientéle

Prévision annuelle de recrutement Chargés de cliegles
2008 3
2009
2010 12

Source: notre analyse

Nous avons établi ce planning afin de renforcérditlement des dossiers de crédit au niveau de

chaque filiere. A la deuxieme année de recrutenmenis espérons de réaliser 75% des dossiers
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de crédit traités a temps réels. Pour cela, noossaprésenté le profil type de ces chargés de
clientéle en annexe 6. Ce recrutement réduit lermagément de crédit de type 1 des demandes
de crédit aupres de la banque puisque les analgsass chargés de clientéles seront élargies et

les réalités de la situation de I'activité de liepirise seront prises en compte.

3.1-3. La régularisation de la comptabilité des PME
Pour le cas des PME, a la différence des grandespeises qui ont une comptabilité auditée
par les cabinets d’audits et comptable, les inféiona provenant surtout des états financiers
font I'objet de longue discussion pour la banquar Bbsence des auditeurs externes a
I'entreprise, la banque base son analyse surflesnations fournies par les états financiers.
Mais comment peut-on se fier aux informations pnave du client ?
D’une part, les états financiers qui sont tenusirdarne c’'est a dire au sein méme de
I'entreprise, ne contiennent pas nécessairemenhfigmations fiables et peuvent faire I'objet
des états financiers « bidon ».
Pour mener a bien son analyse, I'exploitant doit :
= se baser sur les cing (5) derniers exercices écauléieu de trois (3) auparavant.
L'utilité de ces états financiers et de la basaadlgse sur cing « 5 » ans est tout simplement de
pouvoir vérifier si les informations provenant diewot sont bien les mémes que les années
précédentes, et pour mieux étaler les analysdeswging « 5 » derniers exercices écoulés. La
comparaison des informations contenues dans dagfi@&nciers peut faire justifier la fiabilité
des données ;
= exiger de son client la certification des étatafficiers par les dirigeants. Cette certification
servira a la banque comme I'engagement des dirigeam les informations délivrées par
I'entreprise. Elle peut convaincre les organesaligse et de décision du circuit de décision que
'analyse est bien fondée ;
= doit tout de suite prévenir son client sur desrimfations non cohérentes d’'un exercice a un
autre et le mettre en garde contre les risquesadeés.
D’autre part, dans le cadre des PME, I'exigencaideau de culture financiére des dirigeants
n’est pas tout a fait évidente puisque certaing des heureux gagnants de la loterie, des petits
commercgants ou vendeurs informels...
Pour ce qui est des PME, qui sont généralemermgédinpar des dirigeants qui ne connaissent
pas la formalité et I'exigence des normes compglamsi que les principes des Plan

Comptable Général (PCG), des l'ouverture de conlj@eploitant doit les guider vers des
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cabinets de conseil (pas nécessairement des cabileepertise comptable) afin de pouvoir
constituer des états financiers en bonne et dueefor

- En dernier lieu, pour les problemes de PME gaidhérent ni au service bancaire, ni au
service la micro finance, la banque mene actueltmes actions de sensibilisation soutenues
pour développer le champ d’action et pour augnrdatiux de bancarisation dans le pays.
Actuellement, le taux de pénétration du secteucdiaa reste faible avec moins de 3% de la
population activ® et les perspectives de développement sont aanmtieaccentuées sur les
particuliers et les PME. La banque essaie de visigjaau maximum les services offerts pour

redonner confiance aux opérateurs.

3.1-4. Recommandations diverses

- Concernant les problemes liés aux garanties, lajumrconsidere actuellement le
principe selon lequel « elle n’est pas un prétaugage ». Toutefois, les sdretés reelles
restent les garanties les plus sécurisantes. Aetneht, le nantissement de matériels est
utilisé comme garantie courante, souvent effeatméles matériels roulants.

Selon notre enquéte, les hypotheques ne sont déesngue pour les cas des credits
comportant des plafonds élevés (supérieurs a 10@00 d’Ariary).

Pour les crédits a moyen terme, les garanties mubrdées aux types dinvestissement
effectués, hypothéque notariée du batiment a agrstou a acquérir ou nantissement du
matériel, objet de la demande de crédit. Ces desoriptions sont adossees a des délégations
de police d’assurance en faveur de la banque.

Les garanties exigées automatiquement concernentassurances vie et les cautions
personnelles des associés ou des personnes dléstdeprise.

- Concernant les taux proposés et appliqués constitesprincipales revendications des
clients. Pour mieux mettre en avant les produitadenque et attirer le maximum de
clients, elle devrait adopter des systemes de aiionl mettant en exergue
immédiatement les frais financiers relatifs au itré@mandé plutbét que de parler
directement de taux. Le principal argument resipi$tement au taux directeur de la
banque centrale majorée d’'une certaine marge. kéapgtion des taux accordés par la
banque est laissée au soin du chargé de clieraéipte tenu de sa connaissance du

client, du volume d’affaire que pourrait apporteratient et de sa crédibilité.

* MILLENIUM CHALLENGE ACCOUNT, Rapport phase 1- padé&, Etude préalable pour la modernisation
du systéme de paiement- Etude stratégi@0€7, 150 pages
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La Banque ne dispose pas de politique particubérenatiere de taux mais généralement, le

taux est révisé a la baisse en fonction de la bditéapercue sur le client pendant les années de

relation.

- En quatrieme lieu, le probleme de disponibilité desseillers clientéles a été évoqué.

En effet, il a été démontré plus haut que le nondare€onseiller est insuffisant pour
satisfaire les besoins des clients PME. Toutelaidhanque essaie actuellement de
remédier a ce probléeme par des réorganisationsy@deet I'ouverture d’'un maximum
de guichets et agences a travers tout Madagascars Bomptons en 2008, 134
guichets bancaires dans toute I'lle contre 116086 2soit une évolution de 15,5% sur
deux ans. Le systeme bancaire essaie actuelleméntaliser ses efforts commerciaux

dans une stratégie de proximité.

3.2- Les améliorations au niveau de la micro finance
Notons gu’au niveau de la micro finance, le casal® remboursement est trés rare, puisque

seul 1% des clients ne parviennent pas a rembdexsecrédit’.

3.2-1. Le renforcement des agents de credit
En ce qui concerne l'insuffisance des agents dditciBest prévu pour des années a venir de
recruter des conseillers clientéles pour compléterombre des agents de crédit et le tableau
ci-dessous reflete les prévisions de recrutement |gs 3 années prochaines :

Tableau n° 14 Planning de recrutement pour étoffer les ageatsrédit.

Prévision annuelle de recrutement Agents de crédit
2008 4
2009 7
2010 11

Source: notre enquéte

Notons qu’actuellement, un agent de crédit se eyaogr son compte au moins 25 clients, mais
dans la réalité la limite de ses clients ne deyrait dépasser 15 clients. Pour les deux années a
venir alors, selon les dires des responsables swugeéla micro finance que nous avons
interrogé, un agent de crédit se chargera pourcempte la limite prévue soit 15 clients au
minimum pour les agents de crédit. Nous avons éalleqorofil type de ces agents de crédit en

annexe 7, pour accompagner cette prévision detesnaunt.

% Source : Jeune Afriquegs 200 premiéres banques africaines, spécialaéigaditions 2007, Paris
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3.2-2. Diverses améliorations du financement des PME

En ce qui concerne le droit d’adhésion, I'instibatde micro finance devrait prendre des
mesures relatives, pour résoudre en partie ledgras de rationnement de crédit au
moment méme de lI'adhésion des PME. Si le droit ltBatbn constitue un frein a
I'accés de certaines PME au crédit, les responsalaeléa micro finance doivent prendre
en compte les mesures d’accompagnement pour réckiideoit d’adhésion ou voire
méme le supprimer. Dans le cas ou ce droit est raipément inséparable aux
conditions d'octroi de crédit, les responsablesiaaau de la micro finance devraient
donner la possibilité aux clients de remboursertq@arche le montant total de ce droit.
Pour ce qui est des informations financiéres pramedes clients, elles se reflétent par
les états financiers fournis par 'emprunteur. Afla remédier aux problémes des
informations non fiables provenant des PME, queaiepar incapacité a élaborer les
états financiers de I'entreprise, que ce soit pe imtimité de I'affaire c'est-a-dire
retenir certaines informations dans les états firmms pour des raisons personnelles,
gue ce soit par ruse afin de débloquer un créé# ;institutions de micro finance
doivent alors organiser des formations pour legaesables financiers ou les dirigeants
méme des PME. Cette formation aura pour but d’ades renseignements fiables
provenant des états financiers de I'emprunteurséance de formation devrait se
tourner autour de I'élaboration, du montage deis ditzanciers.

Dans le cas ou il n’existe pas des personnes cemjgstpour suivre les formations a cause du

niveau intellectuel des membres ou des dirigeaBtaedes PME, au sein de la micro finance il

devrait y avoir des responsables afin d’'instruivegoider les responsables PME dans leur

déclaration pour établir un état financier.

Concernant les réclamations des PME sur le décdiagepremiere mensualité de deux
mois aprés la mise en place de la ligne de crEtiistitution de micro finance doit
adoucir le remboursement de la premiére mensubéitéicro finance devrait au moins
autoriser le remboursement de la premiére menéwglites un mois de la mise en place
du crédit afin que I'effet du crédit soit effectif.

Pour l'autofinancement qui constitue un facteurbitecage des PME, nous savons
pertinemment que le financement formel a Madagasear inséparable a
I'autofinancement pour les crédits d’'investisseraefe cas doit étre analysé de pres

par les institutions de financement a MadagascdonrsAnous estimons que

'autofinancement doit étre remplacé par une vabuipossession du demandeur de

" Source : notre propre enquéte auprés d’une itistitde micro finance
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credit, et il ne devrait pas constitué 30% du mointe crédit demandé. Ensuite la
fixation de ce montant devrait émaner des agentsr@ltit qui effectuent des visites
auprées des PME. Cette valeur ne doit pas étrecimdrl’octroi de crédit mais les agents
de crédit et les responsables des PME doiventsar bar une relation de confiance. En
tout cas, il incombe aux agents de crédit de linuétte valeur qui ne doit pas dépasser
15% du montant de crédit et aussi de justifiecgsacités des PME a réunir ce montant.
- La hauteur des garanties demandées par la mienodindoit étre diminuée. Puisque les
garanties sont trop lourdes, nous proposons deireédes garanties suivant le
remboursement des PME. C'est-a-dire si le remboasedu crédit n’a aucun incident
au cours de la moitié du délai de remboursemengdeanties doivent étre diminuées de
moitié. Pour les PME qui n’ont pas la possibiligdrémplir les garanties exigées par la
micro finance au moment de la demande de créditrdsponsables au niveau de la
micro finance doit évalué l'activité et la situatiole I'entreprise avant de refuser la
demande de crédit pour insuffisance de garantige Ipeut qu’'une entreprise qui ne
dispose pas de garantie au moment de la demanci&die fonctionne bien que celle
qui remplit les garanties exigées par la microrfoce Ou encore, proposé aux PME un

credit qui n’exige pas trop de garantie.

3.3- Les améliorations au niveau de I'emprunteur
Lors de notre étude sur terrain, nous avons pugigguelques ameéliorations au niveau des

emprunteurs pour résoudre en partie les problemésancement des PME.

3.3-1. Les améliorations au niveau des PME clients de l&rm finance
Pour pouvoir bénéficier d’'un systeme viable et peeg les PME ne doivent pas retenir des
informations concernant le risque de leur projkst.dbivent mener beaucoup d’efforts pour
réaliser leurs projets afin de limiter le risquend® remboursement.
lls doivent ainsi respecter le calendrier de remmbement. Le respect de I'engagement de payer
est d’importance cruciale aussi bien pour le prétge pour I'emprunteur. En effet, pour
'emprunteur, ce respect d’engagement a payeragangde I'obtention du crédit futur.
Les membres doivent également participer au boctifmmement de I'lMF. Ceci suppose que
les membres doivent étre honnétes. En cas deudiffide remboursement, ils doivent aviser les
préteurs et expliquer ainsi leurs situations. leeseignements provenant de I'état financier des
PME doivent étre fiable et le reflet de la situatimanciére de I'entreprise. L'état financier ne

doit pas étre falsifie, ni élaboré a des fins pengds pour obtenir le crédit comme la réduction
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du montant des charges, la suppression des chafifg@esntes a la production ou des charges

jugées trop importantes.

3.3-2. Les améliorations des PME clients de la banque

Les faiblesses majeures que les dirigeants des EBEaient améliorer concernent la

constitution des états financiers. Les états firmncse doivent d’étre fiables.

Auprés de la banque, nous avons pu relever leamétions des PME qui peuvent servir de

levier d’amélioration du service offert. Ces réchdions transformées en propositions

d’amélioration sont issues des conversations éedrexploitants de la banque par visite ou par

entretien téléphonique. Nous avons cadré les rétlans recues dans le tableau ci-apres :

Tableau n°® 15Les propositions des PME concernant le financerancaire

RUBRIQUES

PROPOSITIONS DES PME

- Plus dinformations en matiere de financement,

- Moins depiéces requises

- Valeur moins importante degranties,

- Avoir une expertise PME,

- Octroi de crédit aprés ouverture de compte audiattendre 2 ou 3 an
aprés mouvements du compte,

- Moins defrais bancairesnotamment en matiére de tenue de compte
frais de retrait sont difficilement supportés pes PME,

- Montants proposés :

0 pour les moyennes : a partir de 20 millions a ®illons MGA

Pour les petites : jusqu’a 4 millions MGA.

, les

Des préts spécifiques pour chaqug
branche

Exemplepour la branch&8TP :

- que la nouvelle banque prenne comgaantie le nantissement d
> marché, qu’elle suive de prés le marché de I'eniseppour que cett

derniére ne soit pas facilement classée “clientalou”,

- undélai de traitement court pour les cautions liées a desinés publics

qui n'attendent pas.

1%

Objet de financement

- Financement des actions en marketing (financement I'objet n’est
pas souvent concret),
- Financement en capital.

Activités connexes en financemen

- Conseils notamment en matiére de business plan,
- Une banque de sous-traitance et de partenaeattant qu’entreprisg
cliente de la banque, elle pourrait se chargeraevér un réseau poy
t 'écoulement des produits de cette entreprise egample de trouver u
transporteur qui se charge d’'emmener les marchesdis port...Bref, |2
banque pourrait mettre en relation I'entreprisecades fournisseurs, dé
sous traitants et éventuellement des clients.

= R

£S

Source: Notre enquéte



92

Nous avons vu dans cette partie les problemesndndement des PME liés a la présence des
risques de crédit surtout au niveau de la bangeefdcteurs de blocage du crédit sont identifiés
a partir des rationnements qui constituent lesdgarignes de la problématique de ce travail ;
percus au niveau de la banque et de la micro fanaNotre étude a révélé que les types de
rationnement les plus courants sont le rationnemennype 1 et le rationnement de type 4. Le
rationnement de type 1 se définit par I'obtentiamctrédit inférieur & la demande compte tenu
analyses du préteur et le rationnement de typerké pain refus de préter quelque soit le
montant et le taux du fait par exemple du sect&aatidité de 'emprunteur.

Et de par 'analyse des réalités du financememtveeau des PME, nous avons pu dégager des
mesures d’accompagnement comme l'allegement dastigs exigées et I'assistance des PME
dans la gestion de I'affaire pour faciliter 'ac@sfinancement.

Si tels sont les faits concernant le recours de& RM financement aupres des institutions
financiéres comme la banque et la micro finan@td financement est aussi favorable pour
les entreprises car il s’agit d'un financement mgiigénére aucun prix, mais il peut étre adopté
au sein de I'entreprise méme. Mais dans ce cdstefion de la liquidité voulue peut étre

eéchelonnée sur une longue période. Ce qui fergef@bune autre discussion.
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CONCLUSION

Le secteur financier peut stimuler I'épargne maissa amener les agents économiques,
notamment les entrepreneurs, a investir davantagétee plus disposés a prendre des risques
pour développer la production, les exportatiorizatploi®®.

Le domaine du financement a été considéré danms\altselon I'approche des rationnements
de crédit auprés de la banque et de la Micro fieanc

Le marché « PME » demeure le domaine de prédiledlies établissements bancaires. I
constitue 42% de son Produit Net Bancaire, alldif @e ses crédits de trésorerie et 95% de
ses engagements par signature

Il a été démontré lors de cette étude que les RvEontrent des difficultés de financement de
par I'existence du rationnement de crédit.

Les théories relatives au concept de rationneneatétlit ont été développées dans la premiere
partie de I'ouvrage. Les institutions financierasannent le crédit, c’est-a-dire, la banque et la
micro finance, limitent les préts, afin d’éviterrlsque de non remboursement.

Nous avons vu quatre types de rationnement dutcréelirationnement du type 1 ou les
emprunteurs obtiennent un crédit inférieur a cdkmandé, le rationnement de type 2 ou les
emprunteurs écartés ont les mémes caractéristigquesceux qui obtiennent un crédit, le
rationnement du type 3 ou les emprunteurs risgeg¢envent obtenir de crédit au taux d’intérét
en vigueur et le rationnement de type 4 ou les anipurs risqués ne peuvent obtenir de crédit.
Ce rationnement de crédit a des impacts négatifsstar les activités que sur la survie des
emprunteurs et peut également étre a l'origine éowdnement de I'objet de crédit et de
probléeme de remboursement.

Par ailleurs, il a aussi été présenté que d’afitrtaacements, a part ceux de la banque et de la
micro finance, existent et peuvent étre utilisédgaPME : I'autofinancement, 'augmentation
de capital en numéraire qui nécessitent une fortplication des dirigeants des PME,
financement encore difficile a réaliser.

En seconde partie, nous avons pu soulever quéidamament de crédit touche effectivement

les PME et constitue un facteur de blocage a I'aececrédit.

8 CAER, “Madagascar - Le secteur financier & I'aube du 2iééle : Etat des lieux et orientatichsJSAID,
2001, 233 pages
%9 Source : notre enquéte auprés d’une banque
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Madagascar dispose d’'un nhombre consistant d’ésantients financiers mais les plus courants
et plus intéressants a I’heure actuelle pour le&Bbht les banques et les institutions de micro
finance.
Les PME sont confrontées a des problemes de finagtiecar certaines conditions exigées par
les préteurs constituent un frein a la demande da&litc comme [I'exigence d'un
autofinancement de 30% du montant total du crédiiahdé pour les crédits a moyens termes.
De par les résultats des investigations sur terdes crédits peuvent étre octroyés mais les
conditions demandées par I'emprunteur ne peuventt@gours étre accordées comme les
faibles taux, I'allegement des garanties. Cettgasibn est relative au rationnement de crédit
gui se présente tant au niveau de la banque givaawnde la micro finance.
Au niveau de la banque, le rationnement de crétlipesent sous ces quatre formes :

- le rationnement de crédit de type 1, qui touché%7des PME,

- le rationnement pur ou de type 2 représente 26 &8«ds des demandes de crédit des

PME,
- le rationnement de crédit de type 3 se refléteuparvaleur considérable de 30,6% de
cas des PME,

- le rationnement de type 4 ou red lining représ&btd% des demandes des PME.
D’un autre c6té, l'octroi de crédit au sein de lenm finance n’enregistre que deux types de
rationnement de crédit :

- le rationnement de type 1 touchant 74,15%,

- le rationnement de type 4 ou refus de préter 88,60
Une autre forme de rationnement a été observéeleaasire des octrois de crédit toujours au
niveau de la micro finance : le rationnement au mnde I'adhésion touchant 16,25% des
demandeurs du fait des conditions établies quaioed PME ne peuvent pas respecter (droits
d’adhésion, précarité d’activités...).
Effectivement, les banques et les microfinancesraemnt des crédits mais pour une catégorie
de PME uniquement, certaines sont exclues catégarignt méme si leurs activités présentent
des potentiels de développement. Il en est airssed&eprises ayant déja connu des incidents
bancaires, des problémes de remboursement de arédiieur ou des entreprises a activités
risquées comme les casinos, les exploitations neimigon certifiées.
Le rationnement de crédit constitue ainsi un factiEublocage au financement des PME et se
présente aussi bien au niveau de la banque qwaaunide la micro finance.
Le secteur financier a Madagascar est confrontéceriain nombre de contraintes et souffre de

faiblesses susceptibles de freiner son développer®Ranmi lesquelles, I'étendue du pays,
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'enclavement de plusieurs zones, le tissu éconoeniimité et fragile ainsi que les
infrastructures de base déficientes, s’ajoutetieraement de crédit. Ainsi, la construction des
systemes financiers accessibles a tous est uma@ur a relever pour Madagascar.

La question qui se pose est alors de savoir sidecement des entreprises et les PME, dans les
prochaines années, sera parmi les priorités duegnamnent afin d’ameéliorer la couche de la
population de revenu moyens par le biais du reefoent des capacités de développement des
PME ?
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ANNEXE 1
QUESTIONNAIRE D’ENQUETES AUPRES DES PME

PRESENTATION DE L'ENTREPRISE :
Dénomination
Activités
Date de début des activités
1- Avez- vous déja eu recours a des crédits bancaires
0 Nnon, puisque Nous ne sommes pas bancarisés
0 nhon, nous n'avons pas encore demandé
o non, la banque ne nous conseille pas: activitésntés, pas de garantie,
situation financiere fragile, absence de comptaliég
0 oui, nous avons déja remboursé
0 oui, nous avons une demande en cours
0 oui, nous avons des créedits en cours
2- Quels types de crédit vous intéressent le plus ?
o Moyen terme
o Court terme
Pour quelle raison ?
3- Avez-vous déja rencontré des problemes durant detmeande de crédit ?
4- Avez-vous déja été confronté au phénomene de raioant de crédit ?
o Oul
o NON
Si OUlI, de quels types ?
- Rationnement de type 1- c'est-a-dire I'emprunteatieat un crédit inférieur a celui
demandé :
o Oul
o NON
- Rationnement de type 2-
o OuUl
o NON
- Rationnement de type 3-
o OUl
o NON



- Rationnement de type 4 ou Red lining
o Oul
o NON

Selon vous, quels sont les facteurs qui vous poussefuser d’effectuer une demande

5
de crédit bancaire ?
6

Quelles sont, parmi les garanties demandées fmmique ou la micro finance, celles
que vous trouvez difficile a remplir ?

7- Comment trouvez-vous les substituts de garanteztsfpar la micro finance?

8

Pour vous quels sont les impacts du rationnementétht dans votre activité ?

Source: notre étude



ANNEXE 2
GUIDE D’ENTRETIEN AVEC LE RESPONSABLE PME DE LA BNCA

PRESENTATION DE L’INSTITUTION :

Dénomination

Nombre d’agences
Effectif des PME gérés

1
2
3-
4

Quels sont les critéres d’octroi d’'un prét bancpwar les PME?
Quels sont les types de crédit octroyé par votablissement aux PME ?
Quel est le taux d'intérét actuellement appliquévmdre établissement pour les PME ?
Quelles sont les garanties exigées par votre ésalient ?
D’apreés les définitions du rationnement de créyliels types de rationnement de crédit
existent au sein de votre établissement ?
o Rationnement de type 1 ? Pourquoi ?
o Rationnement de type 2 ? Pourquoi ?
o Rationnement de type 3 ? Pourquoi ?
o Rationnement de type 4 ? Pourquoi ?
Comment se manifestent ces rationnements de &eédit
Comment se réalise le suivi des préts octroyés ?
Pouvez-vous nous dire le nombre des PME qui neecéspas le remboursement de
crédit ?
Comment se présente ce cas de non remboursemeatvdtte avis quelles-en sont les

raisons ?

10-Pour les entreprises qui ne remplient pas leurgamgant, comment se réagissent-ils ?

11-En cas de non remboursement quelles sont les nsgstises par votre établissement ?

Source: notre étude



ANNEXE 3

GUIDE D’ENTRETIEN AVEC LE RESPONSABLE PME DU MICRCRED

PRESENTATION DE L’INSTITUTION :

Dénomination

Nombre d’agences
Effectif des PME gérés

1-

2.

3-

4-

5-
(0]
0]
0]
(0]

Quels sont les critéres d’octroi d’'un prét au skirvotre établissement ?
Quels sont les types de crédit octroyé par votablissement aux PME ?
Quels sont les taux d’intérét appliqués ?

Quelles sont les garanties exigées par votre sanlient ?

Quels sont les types de rationnement de créditaatiau sein de votre établissement ?

Rationnement de type 1 ? Pourquoi ?
Rationnement de type 2 ? Pourquoi ?
Rationnement de type 3 ? Pourquoi ?

Rationnement de type 4 ? Pourquoi ?

6- Comment se manifestent ces rationnements de &édit

7- L'asymétrie d’information est- elle présente lore Hoctroi de crédit dans votre

établissement ?

8

Comment se réalise le suivi des préts octroyés ?

9- En cas de non remboursement quelles sont les nsgauses par votre établissement ?

Source: notre étude



ANNEXE 4
PROFIL DES AGENTS DE CREDIT DE LA MICRO FINANCE

Attributions principales :

Sensibiliser et informer les PME des bienfaits cadit

Représenter la Micro finance auprés des PME relatént aux questions de crédit

Se tenir informer de I'environnement concurrental marché des mutuelles et des
banques, particulierement sur les produits de trédi

Analyser et commenter les données nécessaires mesare des réesultats (Etats
financiers)

Analyser et commenter les rapports administratifs

Qualifications requises

Etudes supérieures en Gestion ou Economie : niBaacalauréat +4
Connaissance du domaine de la micro finance oa danque

Forte capacité d’analyse surtout en analyse figs@aci

Maitrise des Etats financiers

Bonne capacité commerciale

Aisance relationnelle

Source: notre étude



ANNEXE 5
PROFIL DES CHARGES DE CLIENTELES AU NIVEAU DE LA BRQUE

Attributions principales

Détermination du crédit adéquat aux PME demandeurs
Détecter les besoins de chaque PME
Analyse et montage des dossiers de crédit

Collecte et traitement des données recueilliesesugpes PME

Qualifications requises

Etudes supérieures en Gestion ou Economie : niBaacalauréat +4
Connaissance du domaine de la micro finance oa Hdarque

Forte capacité d’analyse surtout en analyse figs@aci

Maitrise des états financiers

Bonne capacité commerciale

Aisance relationnelle

Source: notre étude



ANNEXE 6

LES AGREGATS CONSIDERES PAR LA BANQUE POUR L’ANALYSSFINANCIERE

Agrégats

Définition

Formules

Pour

I'analyse de I'Activité et de la Rentabilité :I

e Compte de résultat

Le Chiffres d’affaires
(CA)

moyen de mesure de la performance
I'entreprise : évolution ou régression av

les proportions.

de

ecCA = Ventes ou Prestations réaliséd

La Marge brute ou

commerciale

marge dégagée apres les ach

consommés. Elle constitue la capacité

I'entreprise a dégager un certain bénéfic

ats1B = Production de I'exercice (CA H
de Production stockée + Production

e. immobilisée) - Achats consommés

La Valeur
ajoutée (VA)

production destinée a rémunérer

facteurs de productions. Elle est surt
industries et

analysée pour les

entreprises de production.

es
DA = Marge bute - Services extérieurs

es Variation des stocks

Le Résultat brut
d’exploitation ou
Excédent brut
d’exploitation (EBE)

représente un bénéfice ou une pe
d’exploitation. 1l s’agit de l'indicateur d
performance économique de I'entrepris
la capacité de la société a générer des
nets de liquidité vis-a-vis de son activité

mesurée par cet indice.

prte

I EBE = VA + Subventions

e:

. d’exploitations — (Impbts et taxes +
ux

) Charges de personnels)

pS

Le Résultat net

valeur obtenue en enlevant toutes
de

gu’externe, financieres ou exceptionnell

charges 'entreprise tant inter
C’est a partir de ce résultat qu'on évalue
rentabilité de I'entreprise. (rapport entre
résultat net et le Chiffre d'affaires d
I'entreprise).

Cette rentabilité doit étre bien étudiée
elle permet a la banque de sayv

I’évolution des activités du client.

les

ne

D

S.
| Résultat net = EBE + Autres produit
a

opérationnels — (Autres charges

e
opérationnelles + DAP) + RAP
e

Rentabilité = Résultat net / CA (en
car
) pourcentage)
oir

La Capacité
d’Autofinancement
(CAF)

correspond a la capacité de I'entrepris
faire des investissements (notamment,
sert a apprécier la capacité de I'entrepris

e a

elle
e §:AF = Résultat net + DAP+ — RAP

rembourser les dettes a moyen terme).




Agrégats

Définition

Formules

Pour I'analyse de la structure financiére : le bila

Le Fonds de
Roulement (FDR)

représente I'excédent de capitaux perman
sur les actifs immobilisés.
comme I'excédent de capitaux destinés
financer une partie de I'Actif circulant indu
par le cycle d’exploitation. Il peut-étre per
comme le parameétre destiné a analyser

I'entreprise et sa marge de sécurité.

bRBR = Capitaux propres (Fonds propres

Il est considerPassifs non courants) — Actifs non courant
une partie des capitaux

% FDR > 0
itpermanents a été investie dans les a
cueycliques. Autrement dit, dans sa politiq

Si FDR < 0 : cela veut dire qu’'une partie
l'actif immobilisée a été financée par d
choisi un tel mode de financement

transgressé la régle de I'équilibre financier ;

immobilisé

et

Ctifs
ue

efidanciere, I'entreprise a respecté les regles de
mesurer a la fois I'équilibre financier dd’équilibre financier

Dettes a Court Terme. Une entreprise qui a

Si FDR = 0 : on peut dire que les capitgux
permanents couvrent la totalité de I'Acti

Le Besoin en Fond
de Roulement
(BFR)

Il s'agit du besoin de financement né
I'activité de I'entreprise (achats, fabrication
| ventes).

"Il doit étre suffisamment couvert par le FO
pour laisser a I'entreprise une indépenda
financiere. .

efournisseurs et autres dettes

SiBFR >0 :ily a dégagement de FDR ;
Bi BFR < 0
nadé&exploitation
L'importance du BFR varie selon I'importan
des emplois d’exploitation

il y a besoin de fonds

dBFR = (Créances clients + Stocks) - Crédits

Le

La Trésorerie nette
(TN)

s’obtient par la différence entre le FDR et
BFR. Elle doit étre calculée avant la mise
place de tout crédit bancaire d’exploitatig
Elle permet d’apprécier I'équilibre financier ¢
I'entreprise, en d'autres termes, apprécier

face a ses dettes par le biais de sa trésorer

solvabilité de I'entreprise ou sa capacité a fai® FDR < BFR, dou TN < O :

&N = FR - BFR

€Bi FDR > BFR, d’ou TN >0 : il y a un équilib
rfinancier entrainant une solvabilité correcte
lane représente aucun risque financier pou
@nque ;

n'a plus de ressources pour financer
besoins en FR, c'est-a-dire qu’'une partie
immobilisations est financée par des cré
octroyés ;

déduire que I'équilibre financier est juste.
qui nous conduit a dire que la solvabilité
I'entreprise est assez risquée pour la banqu

ily a
edéséquilibre financier signifiant une mengce
certaine sur la solvabilité de I'entreprise. Hlle

Si FDR = BFR, d'ou TN = 0 : on peut en

o)

qui
I la

ses
des
lits

Ce
de

o

Source: notre propre enquéte
Légendes DAP : Dotations aux amortissements

RAP : Reprises sur provisions et pertes de valeur

Quelques limites retenues par la banque :



LES GARANTI

ANNEXE 7
ES BANCAIRES D'USAGE

TYPES DE CREDIT

TYPES DE GARANTIES

A COURT TERME :
Facilité de caisse ou Découvert
Escompte papier commercial

Escompte en devises

Avances sur marchandises / Produits

Cautions sur marché

- Caution Personnelle des principaux actionnaires,

- Assurance Vie Groupe des principaux actionnaires

- Nantissement de matériels a hauteur des engagemen

- Délégation de Police d’Assurance relative aux émels
nantis

- Nantissement de dép6t a terme

- Contre- garantie bancaire

- Hypotheque de premier rang

- Nantissement de marchandises / Produits & hadéeli25%
du crédit

- Délégation de Police d’Assurance relative auitréd

Nantissement de marché et emga de domiciliation

A PLUS D'UN AN :
Découvert amortissable

Crédit a Moyen Terme

- Caution Personnelle des principaux actionnaires,

- Assurance Vie Groupe des principaux actionnaires

- Nantissement de matériels a hauteur des enga¢e fodiet
du crédit)

- Délégation de Police d’Assurance relative aux émiels
nantis

- Nantissement de dépdt a terme.

- Hypotheque notariée de premier rang sur la pétprou lg

terrain objet du crédit

Valables pour les deux types de demande
suivant la situation existante au niveau de

'emprunteur

Les différents COVENANTS

- Engagement de maintien de Fonds propres a ur
déterminé

- Engagement de non- distribution de dividendes

- Blocage de compte courant d’associés

Pour les entreprises filiales

- Lettre d'intention forte de la maison mére

- Contre- garanties bancaires

Source: notre enquéte

seui
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RESUME ANALYTIQUE

Cet ouvrage a pour but de mettre en évidence latgh du financement des petites et
moyennes entreprises (PME), notamment les financemigancaires et les financements
auprés de la micro finance. Ces deux institutiaastdes plus courantes actuellement pour le
financement des PME.

Le travail se base sur des théories issues de ltathmu d’ouvrages, d’articles et de revues
biobibliographiques relatifs au financement d’eptige. Et ces théories ont été apportées dans
les investigations sur terrain pendant lesquelks entités concernées, la banque, la micro
finance et les PME ont été approchées pour lesigasions et les vérifications ainsi que pour
la mise en exergue des solutions potentielles pauvaméliorer la situation de I'octroi de
crédit.

Pour pouvoir délimiter la situation du financemdes PME, des théories sur le rationnement
de crédit et sur les types financements existaritgté reprises dans I'ouvrage.

En effet, le rationnement de crédit se présenteno®mn facteur de blocage a la demande de
credit des PME et les différentes formes existadtese concept sont adoptées a la fois au
niveau de la banque et au niveau des institutiemaidro finance. Des problemes concernant la
lourdeur des garanties exigées par le préteurialalifé des données financieres, le taux
d’emprunt trop élevé, ont été soulevés en tantfiguile au financement des PME.

D’un autre c6té, d’autres types de financements g@sentés pour assister le développement
des PME mais ces derniers sont le plus souventitdf a réaliser. Nous pouvons citer entre
autre l'autofinancement qui suppose des effortdesms des entrepreneurs et des délais
importants de réalisation.

La présence du rationnement de crédit lors derboae crédit au sein des institutions
financiéres, en l'occurrence, la banque et la mimmance, et I'existence des freins a la
demande de crédit des PME constituent les résuftaendus de I'étude du cadre de
financement des PME.

Des mesures d’accompagnement pour améliorer I'ancéimancement des PME ont été ainsi
apportées comme le renforcement en terme d’effectie compétence des chargés de clientéele
pour la banque et des agents de crédit pour laorfiltance, ces derniers étant les principaux
meédiateurs entre les PME demandeurs et les institufinancieres. Ce renforcement aura
comme impact la réduction des délais de traitende® demandes, a l'avantage des
emprunteurs.

Mots clés: financemerlt des entreprises, le rationnementré@it, les risques de crédit, les
PME, banque, crédit.
Nombre de page du texte : 95 pages
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